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FACULTAD DE INGENIERIA U.N.A.IVI. 
DIVISIC>N DE EDUCACIC>N CONTINUA 

A LOS ASISTENTES A LOS CURSOS 

Las autoridadas de la Facultad de Ingeniería, por conducto del jefe de la 

División de Educación Continua, otorgan una constancia de asistencia a 

quienes cumplan con los requisitos establecidos para cada curso. 

El control de asistencia se llevará a cabo a través de la persona que le entregó 

las notas. Las inasistencias serán computadas por las autoridades de la 

División, con el fin de entregarle constancia solamente a los alumnos que 

tengan un mínimo de 80% de asistencias. 

Pedimos a los asistentes reco_g!lr ,su constancia el día de la clausura. Estas se 

retendrán por el perio:»do de un ií,ño, pasado este tiempo la DECFI no se hará 

responsable de este documentó. -

'' ' . '11 t 

Se recomienda a los asistentes' participar ,.activament~ con sus ideas y 

experiencias, pues los cursos que ofrece la División están planeados para que 

los profesores expongan. una tesis, pero sobre todo, para que· coordinen las 

opiniones de todos los interesados, constituy.ind~ verdaderos ·se~inarios. 
' • - ' • ' ' ~ : : ' ~ ' ; : 1 ' : ¡ ' 

Es muy importante que todos los asisten_tes llenen y entreguen su hoja de 

inscripción al inicio del curso, información que _servirá- para integrar un 

directorio de asistentes, que se entregará-oportunamente. 

Con el objeto de mejorar los servicios que la División de Educación Continua 

ofrece, al final del curso "deberán entregar la evaluación a través de un 

cuestionario diseñado para emitir juicios anónimos. 

Se recomienda llenar dicha evaluación conforme los profesores impartan sus 

clases, a efecto de no llenar en la última sesión las evaluaciones y con esto 

sean más fehacientes sus apreciaciones. 

Atentamente 

División de Educación Continua. 

Palacio de Minería Calle de Tacuba 5 Primer p1so Deleg. Cuauhtémoc 06000 Méx1co. O.F APDO. Postal M-2285 
Teléfonos. 5512-8955 5512-5121 5521-7335 5521-1987 Fax 5510-0573 5521-4021 AL 25 
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GUÍA DE LOCALIZACIÓN 
l. ACCESO 

2. BIBLIOTECA lflSTÓRlCA 

3. LIBRERíA UNAM 

4: CENTRO DE INFORMACIÓN Y DOCUMENTACIÓN 
"JN(r. BRUNO MASCANZONI" 

5. PROGRAMA DE APOYO A LA TITULACIÓN 

6. OFICINAS GENERALES 

7. ENTREGA DE MATERIAL Y CONTROL DE ASISTENCIA 

8. SALA DE DESCANSO 

SANITARIOS 

• AULAS 

.... 

, ' 
DIVISION DE EDUCACION CONTINUA DIVISIÓN DE EOUCAClON CONTINUA 

' FACULTAD DE INGENIERIA U.N.A.M. 
CURSOS 1 ERI'OS 



FECHA 

LUNES 
21 DE ENERO 

MARTES 
22 DE ENERO 

MIÉRCOLES 
23 DE ENERO 

JUEVES 
24 DE ENERO 

LUNES 
28 DE ENERO 

MARTES 
29 DE ENERO 

MIÉRCOLES 
30 DE ENERO 

JUEVES 
31 DE ENERO 

LUNES 
4 DE FEBRERO 

MIÉRCOLES 
6 DE FEBRERO 

JUEVES 
7 DE FEBRERO 

LUNES 
11 DE FEBRERO 

DIVBSIÓN DIE EDUCACIÓN CONTINUA 

FACIIJL1'AD DE INGENIERÍA U.N.A.M. 
APLICACIONES ESTADÍSTICAS, FINANCIERAS Y CONTABLES PARA FINES DE VALUACIÓN 

CA001 

DURACIÓN: 48 HORAS 

HORARIO TEMA PROFESOR 

17:00 
FRECUENCIA ABSOLUTA, RELATIVA Y RELATIVA 

A 
ACUMULADA, ELABORACIÓN DE TABLAS Y GRÁFICAS DE 

ACT. JOSÉ MARTÍN ESTRADA GARCIA 
21:00 

FRECUENCIA Y MUESTREO ALEATORIO CON BASE 
ESTADISTICA 

17·00 
OFERTA Y DEMANDA: COSTOS, VALORES Y PRECIOS E 

A !N DICE DE PRODUCCIÓN O CONSUMO PER CÁPITA 
M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNANDEZ RUIZ 

21:00 
17 00 

VALORES MONETARIOS REALES, NOMINALES Y DIAGRAMAS 
A M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNÁNDEZ RUIZ 

21:00 
DE FLUJO DE RECURSOS 

17:00 
ÍNDICE DE INGRESO PER CÁPITA: VALOR MONETARIO Y 

A 
TIPO CAMBIARlO MONETARIO 

M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNÁNDEZ RUIZ 
21:00 
17:00 MODELO "CAMBIO MONETARIO-CONSUMO-INGRESO"; 

A SUERTES PRINCIPALES, MONTOS; VALORES PRESENTES Y M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNANDEZ RUIZ 
21'00 FUTUROS 
17.00 

DEFINICIÓN DE PERIODOS Y PLAZOS· TEORÍA DEL INTERÉS 
A M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNANDEZ RUIZ 

21:00 
Y AMORTIZACIONES EQUIVALENTES 

17:00 
CRÉDITOS HIPOTECARIOS Y AL CONSUMO; CRÉDITOS 

A 
AFICORDADOS Y CRÉDITOS DE PLÁSTICO 

M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNÁNDEZ RUIZ 
21:00 
17:00 

PRINCIPIOS FUNDAMENTALES DE LA CONTABILIDAD Y 
A 

CUENTAS CONTABLES 
M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNÁNDEZ RUIZ 

21:00 
17'00 CARGOS Y ABONOS Y AMORTIZACIONES Y DEPRESIONES 

A M EN 1 ENRIQUE AUGUSTO HERNÁNDEZ RUIZ 
21:00 

CONTABLES 

17:00 
SALDOS Y BALANZAS DE COMPROBACIÓN Y BALANCES 

A M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNÁNDEZ RUIZ 
21.00 

GENERALES Y ESTADOS DE Y GANANCIAS 

17:00 
A RAZONES FINANCIERAS M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNANDEZ RUIZ 

21:00 
17:00 

ELABORACIÓN DE TABULADORES Y GRÁFICAS PARA LA 
A M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNÁNDEZ RUIZ 

21:00 
TOMA DE DECISIONES 

·, 



DIVISION DE EDUCACION CONTINUA 
FACULTAD DE INGENIERIA, UNAM 

CURSOS ABIERTOS 

OIVISlÓ"' DIE lOUCACIÓN c;OHTIHUA 

CURSO: DIPLOMADO EN VALUACION INMOBILIARIA INDUSTRIAL Y DE NEGOCIOS 
FECHA. MODULO 1: APLICACIONES ESTADISTICAS. FINANCIERAS Y CONTABLES PARA FINES DE VALUACIÓN 

• DEL 21 DE ENERO AL 11 DE FEBRERO DEL 2002 CA 001 
EVALUACIÓN DEL PERSONAL D.OCENTE 
(ESCALA DE EVALUACIÓN: 1 A 10) 

CONFERENCISTA DOMINIO USO DE AYUDAS COMUNICACIÓN PUNTUALIDAD 

DEL TEMA AUDIOVISUALES CON EL ASISTENTE 

M. EN l. ENRIQUE A. HERNÁNDEZ RUIZ 

ACT. JOSÉ MARTÍN ESTRADA GARCÍA 

. 

Promedio 

EVALUACIÓN DE LA ENSEÑANZA 
----

CONCEPTO CALIF 

ORGANIZACION Y DESARROLLO DEL CURSO 

GRADO DE PROFUNDIDAD DEL CURSO 

ACTUALIZACIÓN DEL CURSO 

APLICACIÓN PRACTICA DEL CURSO Promedio 

EVALUACIÓN DEL CURSO 
CONCEPTO CALIF 

CUMPLIMIENTO DE LOS OBJETIVOS DEL CURSO 

CONTINUIDAD EN LOS TEMAS 

CALouAD DEL MATERIAL DIDÁCTICO UTILIZADO Promedio ----
Evaluación total del curso ____ _ Continúa ... 2 



1. ¿Le agradó su estancia en la División de Educación Continua? 

SI NO 

Si indica que "NO" diga porqué: 

2. Medio a través del cual se enteró .del,curso. 

Penódico La Jornada 

Folleto anual 

Folleto del curso 

Gaceta UNAM 

Revistas técnicas 

Otro medio (Indique cuál) 

3. ¿Qué cambios sugeriría al curso para mejorarlo? 

4. ¿Recomendaría el c;urso a otra(s) persona(s)? 

SI NO 

S.¿ Qué cursos sugiere que imparta la Dovisión de Educación Continua? 

6. Otras sugerencias: 



FAC:LJL TAl:> DE INGENIERÍA LJNAIV\ 
DIVISIÓN J:>E EDUCACIÓN C:<>NTINLJA 

"Tres décadas de orgullosa excelencia" 1971 - 2001 

CURSOS ABIERTOS 

DIPLOMADO EN VALUACIÓN INMOBILIARIA 
INDUSTRIAL Y DE NEGOCIOS 

MODULO 1: APLICACIONES ESTADÍSTICAS, FINANCIERAS Y ... 
CONTABLES PARA FINES DE VALUACIÓN 

TEMA 

INTRODUCCIÓN A LOS CONCEPTOS BÁSICOS DEL PROCESO 
VALUATORIO 

EXPOSITOR: M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNÁNDEZ RUIZ 
PALACIO DE MINERIA 

ENERO DEL 2002 

I'Oioi:io'ile Minería. Calle de Tacubo No. 5. Primer piso. Delegación Cuauhlémoc. CP 06000. Col Centro. México D.F .• 
. . .. .... . APDO Postal M-2285 • Tels: 5521.4021 al24. 5623.2910 y 5623.29n • Fax: 5510.0573 
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BANCO 01:f\E.XICO 

CIRCULAR-TE LE FAX 1212000 

A LAS INSTITUCIONES 
DE BANCA MUL TIPLE: 

México. Oislrlto rederal. a 11 de lebrero de 2000. 

. ·- - -- ___ __,_ __ 

~SUNTO; AVALÜOS;_BANCAJijos. . 
--=~· -~·=·. -·~--~"-=?-";;;·~;:;:;· ~~~~~~~.., - ·-. --· -~-~~..::.:;. __ -~.:~~-=---=--~=·-.-_,;:.-~-~......=-=-e""-. --- =-- ·-· .i;;.__~- ..... ~ - ....;,._ ·--·· . .:.~ 

__ . _.. EI·B_;-nco ~.El_:-M-~xrco7:éG~üf19.fi·,~:W-e'!los ani"C?!o~6-~g~:y~e-ta Lei:: .. ,_~~-~~~=ic::: 

... 

de lnsliluciones de Crédito, y considerando que la Comisión Nacional Bancaria y 

de Valores nos ha lnlurrnauo que dejará de llevar el . registro de valuadores 

bancarios. ha resuello derogar a partir dol 14 de lebrero de 2000, el numeral 

M.33 1 de la Circular 2019/95. 

. _:; ...... --

'lel'ita-m en t ~~-' 
~~----

, UANCOPclVIEXICO 

¿CTOR IIHO~O ,IIIOMTI.I O 
DI!Tr.IOR DE OISPPI![ID~[I 

DE BIWCA C[NIIIl 

ll[, rAStUAl 0'00~"1011 MIOAIIO 
DIR[[.IOR Df ANAL!III Dfl 

~~~'":'-=~-~-:-~--::,-------~--------
LA P'"""•••IO Circul:u-Tete!-.x cnutta dP 1 p&grnp. F'l'lr3 cuf'IIQuror ICI:uectón siJbrea su trflnsmi51Ó", t,.v.,. t:te CQmurur,.-r•u• 111 
nue9lr~ Olic:ira d" 1-.l•comunicacroi'IJI lni .. '"''':•1'7MAI...,. ••n~ h•lolltl!mO'~ (~) 237.23 2, 6 ~:17 2, 42. 

lA ~nESFNTE CtRCUt..AR·TEtFrA.X SE EXP16E CON rur .. o.a.MENTO EN LOS ARTICULOS e• q v n rn.-.cctOt-4 r 
OCL AC:Gl.J\MENTO IN JE.RIOR OEL A"Nt:O IJF MFXICQ. 

- '.". '· t' ....... f ,, ............. .. ...,r.· ,.,,, ., .. , ........ ~ ··~:"l ~ ~ 
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SECIU::TAIUA DE IIACIENDA Y Cf{EIJITO l'liiiLICO 

COMISION NACIONAL BANCARJA Y DE VALORES 

l'vlcxico, LJ.F .. a 14 de febrero de 2000. 

CIRCULAR Núm. 1462 

AS\J'NTO: AVALUOS BANCARIOS.- Se dnn a t·onm·er 
disposiciones de carácter genernl para la 
prcstaciún del servicio de avalúos. 

A LAS INSTITUCIONES DE CREDITO: 

La Comisión Nacional I3ancarin y de Valores con fundamento en .los artículos 77. 97 y 
99 de la Ley de lnstilucioo1es de Créuilo, 4. fraccior:tesV.JX,' XXXYI y __ JOG'\Vll, 16,_ 
fracción I y 19 de la Ley·de-lá Comisi_ón-Nnciunnl Ban_~r:!'! J_d_!: .YJ~to_ress..:.. -·· . ~--

. . - _-......_ . :-- . -- . .:- -~-::- :. .... --~- . .. -------- --- --:·· 

CONSIDERANDO 

Que el articulo 46, fracrión XXII de la Le-y de Instituciones de Crcdilo fncult:1 a esas 
instituciones para que se cncRrguen de lwcer avnlúos que tendn'u1 la mism:1 fuerza 
probatoria que las leyes asignan a los loechos por corredor público o perito; ---- - ' -
Que la propia Ley ele lnstituciunes de Crt·dito csl11blcce en su articulo 48. entoc otros 
aspectos, que léls cnraclcrislicas de los SCITicios qLIC realicen las nlCJH:ionatln!; 
instituciones se sujetarán a lo dispuesto por In Ley cid [3:1nco de Mc'xico; 

--Que el Banco de Mcxico mediante 'Circular-Tclcia.'< 12¡:iooo. ·ha decidido dewg<tr n 
partir de esta fecha el numeral M.33.1 de su Circular 2019/95 relativo a v:1lundores, 
de tal forma que ya no es necesario que las instituciones de crcdito contraten los 
servicios de personas que se encuentren insnilns en el registro <t cargo de IR Comisión 
Nacional Bancaria y de Valores; 

Que es fundamental que esas instituciones cuenten con manuales que contengan 
practicas y procedimientos. a si como criterios tccnicos que coadyuven a que .lo:c; 
avalúos que realicen esten estandarizados, se apeguen R principios valuatorios que 
sean aceptables en los runbitos nacion;~l e internacional y generen un __ mayQ_r_-:nh~l 
ético y de competenC:ia··en protección de los usúarius de tales~ servicios;··-- =- · · -· · · · 

Que resulta importante que cada institución de crédito tenga un padrón de valuadort"s 
para la prestación del servicio de a"alúos, cuya integración responda a un riguroso 
procedimiento de selección que esté bns<~do en <~!tos requerimientos técnicos y éticos. 
asi como controles que permitan la _evaluación permanente del desempciJO de las 
personas que estén ineQrporadas a dicho padrón; y 

Que es indispensable que lRs instituciones de crédito orgnnicen registros C(111 vrolores 
de referencia de los diferentes avah.ios que llevan a cabo, a fin ele contar con rnnvores v 
mejores elementos objetivos para el ejercicio de la Rctivitlad ,·nluatoria, hn r~surlt~ 
expedir las siguientes disposiciones de cnr:ktcr gcncrnl: 

2 



CIRCULAR Núm. 1462 

PRIMERA.- Las instituciones de credito en la prestación del serv1c1o de Avaluog se 
ajustarán a los "Lineamientos Genemlcs para la VAluAción BancAria" y A los mAnuales 
de valuación, previstos en el'tA CirculAr. 

SEGUNDA.- Los Lineamientos Generales para la VAluación Bancaria que se anexan a 
la presente Circular, se encuentran divi<lidos en los apartAdos que a continuaciún se 
indican: 

A. Prácticas y Procedimientos. 

B. Inmuebles. 

C. Maquinaria y equipo. 

D. Agropecuarios:-

TERCERA.- Las politicas relAtivAs a IH prc!':tAciün del gcrvicio ele av;¡lllos dcberñn ser 
aprohadas por el consejo de administmción o consejo directivo, segun eorrc!':ponda. de 
las instituciones de crédito .. 

CUARTA.- Las instituciones deberán tener manuales de valuación que cumplan con 
lo señalado en los Lineamientos Generales para la Valuación Bancaria y que 
contengan las politicas a que alude la disposición anterior; las prácticas y 
procedimientos para la elaboración, revisión y certificación de los avalúos e 
integración de su padrón de vA!uadores, así como criterios técnicos por especialidad. 
En los citados manuales, lns institurinncs incluirán un glosario con los términos que 
utilicen en la realización de sus dict<imcnes valuatorios, así como las medidns 
correctivas que aplicarán a los valuadurcs en c<~so de irregularidades en el dcscmpci10 
de su actividad valuatoria l>ancaria. 

QUINTA.- Las .institüciones propownnarán a la Comisión NAcional Bancaria y de 
Valores los manuales a que se refiere la disposición anterior, así como las 
modificaciones que pretendan efectuar n didws manuales, ctwndo menos con quince 
dias hábiles de anticipación a la fecha en que inicien su aplicación. 

3 



CIRCULAR Núm. 1462 

La Comisión tendrá la faculléH.l de veto respecto de los manuales y sus modilic;-ocioncs, 
dentro de un plazo de quince di"s ltúbiles, contado a partir de IR fecltn de su 
recepción. 

SEXTA.· Las instituciones deber<'ln contm con una unidad administrati\'R 
responsable de los ava.luos que esté técnicamente capacitada para ello. la cual deberá 
ser independiente en la formulación de sus dictámenes, de las unidades de crédito, de 
recuperación de crédito, de comcrcia.li7.ación y dcnnis unidades de negocios. 

SEPTIMA.· Cada institución de crédito tendrá un padrcll1 de va.Iuadorcs pRra In 
prestación del servicio cic avalúos. cuya inle~ración responda n un nguro~•) 

procedimiento de selecciun que esté bnsndo en altos rcqucnmicntos técnicos y éticos, 
así como controles que permit;m la evaluación permanente del desern~'c•·•o de IRs 
personas que est<:!n. incorporadas i11 P"drün.· · 

Los movimientos de altas y lJé\jC\S en el citndu pndrUn. así corno la nplicaciún de 
medidas correctivas a los valuMlnrcs. dc!Jerún ser hechos del conocimi.-nlo de. la 
Comisiun Nacional Bancaria y de V<Jiores, dcntro de los die?. diRs húbiles si~tnenles· 1'1 

la fecha en que se renlicen o <1p1!quen. sc¡<ún corresponda. 

OCTAVA.· El valor de los bienes se determinará con indepemlencia del prupusito por 
el que se solicite el avalúo, observmHlo en lodo caso, los enfoques de voluación 
previstos en los Lineamientos Generales para la Valuación Bancaria. 

1 
NOVENA.· Los avaluos delJeni.JI el<Jborarsr en P"f'el membretado de In institución ~· 

contener el sello de la misma, asi como los nombres y firmas tnnto del funcionario 
autorizado por la propia institucit'>n pnrR tnl efecto, con mención del puesto que 
desempeüa y su clave, corno del valuador. 

DECIMA.- Las instituciones orgnnizmán un rrgistro con los valores de referencia 
obtenidos en los diferentes n,·aluos que pr'lctitjuen, distinguiendo los relativos a 
inmuebles.' maquinaria y equipo y <~gropecuarios. 

4 



CIRCULAR Núm. 1462 

Las instituciones proporcionaran semestralmente a la Comisión Nacional Banc;,ria y 
de Valores, la información contenida en los registros a que se refiere el 1H1rrafo 
anterior, dentro de los primeros diez dín~ h;luiJeg ele los meses ele enero y julio. 

DECIMA PRIMERA.- Las instituciones deuenin conservar la información relativ;, a 
los avalúos que hagan por un pla7.o ele cinco m·wg, contado a partir de In fechn de su 
realiz;;ción, de forma tal que pennitn gu ffKil identificaciún, localiznciñn y consulta. 

DECIMA SEGUNDA.- Las instituciones serán responsables de la calidad moral y 
profesional de las personas fisicas que contraten para la prestación del servicio de
avalúos, de que éstos últimos se practiquen y formulen de conformidad con Jrj:: 
dispuesto en la prese!1te Circular y demás disposicion('s de carácter· legal y' 
administrativo que les sean aplicables, nsi com'o"dc su ra7.onabilidml. -

.. 
DECIMA TERCERA.- L,os manuales de valuación y la información a que se refieren·'· 
las disposiciones Quinta, Séptimn y Décima nnteriore~. deberán entregarse en la·· 
Dirección General Técmca. sita en Insurgentes Sur 1971, Conjunto Plaza lnn. Torre 
Sur, P1so 5, Colonia Guadalupe Jnn. de esta Ciudad. 

TRANSITORIAS 

PRIMERA.- La presente Circular entrará en vigor el 1 • de julio de 2000, salvo lo 
exceptuado en la disposición Segunda TrRnsitoria y las disposiciones Tercera y Cuarta 
Transitorias que tendrán efectos a IR fecha de esta Circular. 

SEGUNDA.- A la entrada en vigor de la presente Circular se dejan sin· efecto las 
Circulares 1201 y 1202, emitidas por la Comisiún Nacional Bancaria el 14 de marzo 
de 1994, con excepción de lo establecido en IRs disposiciones Vigésima Sexta. por lo 
que se refiere al registro de perito valtHHlor uancario, Segunda, DécimA Segunda y 
Décima Quinta a VigésimA Quinta de In citada Circular 1201, las cuales se derogan a 
partir de la fecha r.le esta Circular. 

5 



CIRCULAR Núm. 1462 

TERCERA.- Las instituciones de crédito continuarán prestando el servicio de a1·aJúos 
hasta la fecha de entrada en 1·igor de la presente Circular. únicamente con personas 
que a: 13 de febrero de 2000 cuntauan con registro ere-perito valuadur L>ancariu 
vigente. 

En todo caso, los avalúos dcbcrf111 elaborarse c·11 pilpcl mcmbretado de la institucicin y 
contener el sello de la misma, asi como los nomlJres y firmas tanto del funcionario 
autorizado por la propia institución para tal efecto. con mención del puesto que 
desempeña y su clave, como del valuador. 

Asimismo. las instituciones scguiran siendo respunsablcs de la calidad muml y 
profesiOnal de las personas físicas que contn1ten par¡¡ la ¡.¡rcstaciun del sernc10 de 
avalúos. de que éstos últimos se pr;-,ctiquen y formulen de conformidad con las 
disposiciones de caráctci lcgnl y adnliiJistr:llivo que les sean aplicables, asi cu111o de 
su razonal>iliúad. 

Las mslitucione:rentregani.n a la unidad ¡¡"dnlllllStrnlil·a sci-wladR en la d1sposic:i<in 
Décima Tercera. la relación de ,.<lluadorcs con que" la sq(lllldR fcch;.¡ a que se refiere 
el primer p<.'1rrafn de esta di~pusa.:iún p1 cst;d.J;IIJ d SCJTino dr rl\'élll1os. a tllrls 1<-lrdnr rl 
2 J de febrt>I u del ¡.¡resente "'-Hl 

CUARTA.- Las instituciones contarán cntt un plazo que venceni el 15 de 
2000. para presentar a la cit<~d<t Olrecciün Gener<ll Tecnit:<l. un 
Implementacion para ajustRrse a lo di~pucsto en esta Circulnr 

m n r:>:o el e 
plan de 

QUINTA.- A la entrada en t·igor de 1;-, presente Circular. las instituciones deberán 
incorporar en sus padrones a aquellos l'aluadores respecto ele los cuales al amparo de 
la Circular 120 J, hayan solicit<ldo sus registros ya sea prol'isional. definitivo o In 
renovaciün de este ultimo y dichos registro~ se encnntral>an vigentes a la fecha 
mencionada en segundo lug¡¡r en el primer ¡.¡ilrrafu de la disposicic·Jil Tercera 
Transitoria de esta Circular. 

Asimismo, las instituciones podn\n incorporar cn sus pndrones a l'alundores respecto 
de los cuales no ha;tan solicitado los citados registros, siempre que estos últimos 
estuviesen vigentes a la fecha " que se refiere el p;irrafo anterior y sin que ¡Jilra ello, 
sea necesario Jlevar a cnbo los procrdimJento~ cstal>lccidus en los Lin~;uni~nlos 

Generales para la Valuaciun Bancaria, ;¡si corno en sus mnnuales de valu;¡eic">n. 
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CIRCULAR Núm. 1462 

Las instituciones proporcwnaran a la unidad administrativa seúalndR ~n la 
dtspostción Décima Tercera, el ¡Jadrón de valuadores a qu~ se refiere esln disposición, 
a mas tardar el 5 de julio del presente a1-10. 

SEXTA.- Las consultas relacion~das con los Lineamientos Genemles para la 
Valuación Bancaria, deberán plantearse a la Comisión Nacional Bancaria y de Valor~s 
por conducto de la Asociación de Banqueros(le !\léxico, A.C. 

Atenta rn ente, 

(;OMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES 

"\ 

Edu;m" f'"e1(11~ndc. ~;a, cu1 

1 re\ cnt 
1 

,}JJJ \ .. 
\-
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( 

REGIMEN DE 
PROPIEDAD-

PATRIMONIO 
NACIONAL 

PROPIEDAD 
PRIVADA 

PROPIEDAD 
SOCIAL 

Dominio Público de la 
Federación. 

Dominio Privado de la 
Federación. 

Individual. 

J Privativa. 

r Condomini 

Colectiva) l Común. l Copropiedad 

• Certificados ::ie participación 
inmobiliaria. 

• Certificados de vivienda. 

J Ejido. 

l Propiedad Comunal. 
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MARCO LEGAL DE LA VALUACIÓN 

DISPOSICIONES LEGALES RELACIONADOS CON LA V ALU ACIÓN 

• Constitución Política de los Estados Unidos Mexicanos. 
• Constitución Política de los Estados. 
• Ley Reglamentaria del Servicio Público de Banca Crédito. 
• Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito. 
• Ley General de Sociedades Mercantiles. 
• Código de Comercio. 
• Código Fiscal de la Federación y su Reglamento. 
• Código ~J.vil para el D.F. .. 
• Código de Procedimientos Civiles para el D.F. 
• Ley del Impuesto Sobre la Renta y su Reglamento. 
• Ley del Impuesto Activo de las Empresas. 
• Ley de Impuesto Agregado y. su Reglamento. 
• Ley de Impuesto sobre Adquisición de Inmuebles. 
• Ley de Hacienda del Departamento del D.F y sus correlativas en los Estados y 

Municipios. 
• Ley General de Bienes Nacionales. 
• Reglamento de la Comisión de Avalúos de Bienes Nacionales. 
• Ley de Expropiación. 
• Ley Federal de las Entidades Paraestatales. 
• Reglamento de Construcciones para el D.F y sus Correlativas para los Estados 

y Municipios. 
• Ley Federal para la Reforma Agraria. 
• Ley de Obras Públicas y su Reglamento. 
• Ley General de Asentamientos Humanos. 
• Ley del Notariado. 
• Ley General del Equilibrio Ecológico y Protección al Ambiente. 
• Ley Federal sobre Monumentos y Zonas Arqueológicas, Artísticas e Históricas. 
• Ley Sobre el Régimen de Propiedad en Condominio de Inmuebles para el D.F 

y sus Correlativas para los Estados. 
• Ley Sobre Adquisiciones, Arrendamientos y Almacenes de la Administración 

Pública Federal. 
• Ley General sobre el contrato de Seguros. 

9 



• Ley de Herencias y Legados. 
• Reglamento del Registro Público de la Propiedad . 
• Disposiciones del Banco de México y la Comisión Nacional Bancaria ~· de 

Valores. 
• Otras Disposiciones Aplicables. 

10 



LEY GENERAL DE INSTITUCIONES DE CREOITO. 

CAPITULO 111 

De 1 O S d e 1 1 t O S 

ART. 111. 

ART. 112.- Serán sancionados con pns10n de tres meses a tres 
años y multa de treinta a quinientas veces el salario mínimo general 
diario vigente en el Distrito Federal, cuando el monto de la operación o 
quebranto se§Ún, corresponda, no exceda del equivalente a quinientas 
veces el referido salario; cuando exceda dicho monto, serán 
sancionados con prisión de dos a diez años y multa de quinientas a 
cincuenta mil veces el salario mínimo señalado: 

l.- ... 

11 .-... 

111.- Las personas que para obtener créditos de una institución 
de crédito presenten avalúos que no correspondan a la realidad, 
'resultando como consecuencia de elfo quebranto patrimonial para la 
institución; 

11 



· , Appraised va fue. Value estimated by an 
! i appraiser. 
~---··-·· 

j Assessed va fue. U sed for. tax purposes. 
¡ and is based on fa ir market value estimated; 
LbJ assesors. . 

~----------------------~ ¡ Book va fue. An accounting value,. 
1 acquisition cost plus capital improveme':ts; 
¡ less depreciation reserves. ' 
~ .. --~··-.. ·~··--·· ... ···--··········-·-~· ., .. 

1
¡ Capital va fue. Value of fixed assets used' 

in business. 
' 

Cash va/ue. Value associateC: with an all· 
cash purchase. j_,' __ .... ____ _ 

Oepreciated value. Value remaining after 
depreciation is deducted from original 
acquisition price. 

E¡;onomic va/ue. Value associated with a, 
useful objet that is se arce and capable of' 
measurement. 

ESTIMADO DE VALOR. Valor determinado 
1 por un Valuador. 

¡VALOR FISCAL. Valor determinado para 
i efectos impositivos basados en el Valor 
[ J.Listo d(! .M.ercado. 

• ¡VALOR EN LIBROS. O Valor Contable, igual 
Í al costo de adquisición mas mejoras menos 
j d:preciación. 

j VALOR DEL CAPITAL. Valor de los activos, 
i usado en los negocios· 
:::.···''. , ... ~·· ... 

\VALOR DE CONTADO. Valor asociado con 
Í una operación al contado.-· ·.-·-·-·------..... . _ _. .. _ ~-- --·-- ·------ ---

VALOR DEPRECIADO. Valor remanente: 
resultante de deducir la depreciacion al· 
valor original de adquisicion 

VALOR UTIL, asociado con un bien escaso, 
capaz de ser medido. · 

12 



1 
Exc.'7ange va fue. Value expressed in" 

1 terms of other goods off e red in exchange, " 
l usually money. 

j Extrínsic va fue. Value determined by· 
j persons who w1sh to purchase a property. ' 
;,:--·-

Fa ce va fue. Value set forth in a security, ~
such as a bond, stock, or mortgag¿,_ ; 

~ ---

Fair value. A transaction price that is fair; 
to all parties of the transfer. . 

l
! lmproved va/ue. Value of a property after: 
on-site construction is completed. . ....... .. . . ............... ,. __ ,,_ ···-· ...... .._... - ' 

lnsurab/e va/ue. Actual cash value o( 
' irr.provements subjet te damage from tire or 

other destructive · hazards and excludes • 
such items as site, excavation, pilings, and 
underground drains. 

¡tntrin~ic va fue. Value inherent in :the: 

1 ob!!:!ct 1tsel~ ... such_ as a_precious metal. · . 

;VALOR DE 
. termines de 
j compraventa . 

... .. -· 

CAMBIO. Expresado 
dinero, ofrecido en 

¡VALOR EXTRINSECO. Determinado 
l personas que desean adquirir 
S 
¡propiedad 
;.. - . 

en 
una 

por 
una 

~VA_LOR BASE DE GARANTIA. Para 
; prestamos, acciones o hipotecas ........ ~ ........ ·-- ...... -~ ~- .. ··~·-· ..•. -·· . ... . .. ·-·· -------~ -··-- ·-

• ~VALOR JUSTO DE MERCADO. O valor 
i comercial aceptado por los partes de una 
~compraventa. · 
:---- •••••o••o • ••••• ._ ~···-·••''''''"''''">'> •••>Y•o 

iVALOR, .. MEJORADO. 
Í propiedad des pues 
l construcción. 
¡.._. 

Valor de una 
de terminada la 

r--~~~~------------------~ j VALOR ASEGURABLE. Determinado a 

1

• partir de las mejoras sujetas a daños, por~ 
fuego, siniestros, etc. excluyendo el · 
terreno, cimentación y drenajes en el" 
subsuelo · ; . - .. . . 

i . . . . . . 

¡VALOR INTRINSECO,.Inherente a un bien: 
len si mismo, como el de los metales· . . 
l preciOSOS. 
~' 
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\ /nvestment va fue. Established by an _ 
j individual investor, based on his or her 
1 particular criteria which may differ from _ 
i those of the market in ge:<eral. - ' 
''" ......... -.. ········---·--·······---··- ··------··-··-··-· ...... ·-----··-·-- . . 

r¡_,;·;;;t;-;íd'"~"'aiue. A tenant's value in a-
¡ property as a result of favorable lea se· 

j terms. . --~- V 

:. - ---·-···•"'·----··~ ······-· ·--

1 Liquidation va fue. Distress price
', received by owner without benefit of usual: 
.: market exposure, sometimes called "torced: 
' ¡ j sale value." . ·-·-··· ................ ----. .. 

! Mor:gage loan va/ue. Based 
j percentage of market value or 
¡ morrgage underwriting standards. 
·-- --····-- . ···--·-- - -

on a. 
other: 

, ____ ,*-------------.-------------------, 1 Nuisance va fue. Price paid to gain relief 

1
1 from an objetionable situation, such as a

derelict adjoining property. 
.. -- . --

l 
Potentia/ va/ue. Based on occurrence ot: 
sorne future event such as a proposed plan 

- for a future development. i 

Real va fue. In contras! to potential value,; 
excludes . value increment due to 
speculative future events . .. .. ··-·····- ... - ._, ..................... _ . .,.... .... . ................. ,._. _______ .,_ 

----·--
, VALOR DE INVE~SION. Establecido por 1 

•e inversiontsta, basado en su crite¡ 
i- personal que puede diferir del mercado en 
¿general 

;vALOR PARA EL ARRENDATARIO. Valot de 
i una propiedad como resultado de los 
!términos del arrendamiento. 

rvALOR DE -LlCLiiDACION. Valor mínimo. 
¡recibido por el propietario sin Jos 
1 beneficios del mercado abierto, : 
~denominado Valor Forzado de Liquidación. ; 
:;, . . . .. . .. -~-- ·····~-

jVALOR DE HIPOTECA. Basado en 
¡porcentaje del valor de mercado o· 
~políticas de garantía. 

-••··-•··w ,,.,, 

VALOR DESPRESTIGIADO. Precio pagado; 
por un bien en condiciones objetables por: 
la presencia de una propiedad contigua; 
que la perjudica. l 

--- -- -- ........... --·· ---·- - . 

VALOR POTENCIAL. Basado en la· 
eventualidad de situaciones a realizar, 
como los proyectos de un desarrollo futuro. 

VALOR REAL En contraste con el valor 
potencial, excluy~ los incrementos debidos 
a eventos especulativos futuros. 

14 



1 Renta/ val u e. Value as a function of a 
· ¡ pr~perty havin9. ~e_en leased. 

r Rep/acement value. Su m of money · 
¡ necessary to rebuild a structure if 

t d::~r..O.Y.:.~ .. -~Y- tire or earthquake. -· 

! Sales va/ue. S a sed on the price that a; ! property migth bring u pon being sol d. 
>!'• ···~··········--· --··-··--····- ........ , •••• , .......... .. ·--- .. _. __ .... 

Í Sa/vage value. Price paid for a property 

~
r its improvements taking into account: 

cost of removal of the structure, including; 
delays. : 

~~ ' 

,. 

! Speculatíve va/ue. A hoped-for price that · 
jan investor expects based on an influential: 
event such as rezoning or population or; 
economic growth. 

Stab/e va/ue. Assumes unchanging; 
market and property conditions. 

1 Use va/ue. Based on the profitability of a, 
¡ property's present and anticipated uses. i 

1 Warranted va/ue. Equivalent to market. 
, ,_value, but seldom used. 

VALOR DE RENTA. Valor deteminado en 
función de la renta que produce una 
propiedad. 

~VALOR DE REEMPLAZO o VALOR DE 
¡ REPOSICION. Suma de dinero necesaria 
~para reconstruir un bien si fuera destruido 
¡por fuego o terremoto. 
"?"·-· -. --- - --~· . -~----·--··· 

4'" • • • 

~VALOR DE VENTA. Basado en el precio de 

J ~napr.C:P!t:!_~a? ~':.fl~.i-~~·-~···-- ...... __ " .. . 

' ¡VALOR DE RESCATE. Precio pagado por: 
! una propiedad o sus mejoras considerando' 
~el costo y tiempo de retiro de la estructura . ¡ 
y.,."""''-----· ............ ·•··· ......• 

~VALOR ESPECULATIVO. Precio esperado: 
t basado en la eventualidad· de un uso de· 
~suelo diferente o del crecimiento· 
~económico o poblacional. 

--~- ·---

!VALOR ESTABLE Supone que no hayÍ 

1 
cambios en las condiciones de la propiedad! 
o del mercado 

' ..................... __._., ··--·- ._.., ........ _.,. _____ .. ' 

!VALOR EN USO. Basado en el Valor; 
¡Presente de los beneficios futuros que' 
i produce una propiedad. 
_.,. .... ,--~·w-•~""'' ,,.__. ..... ,~,_..,. .. , •.;•vn vN•••" .,.,,.,._, .. ._.,~, .. ·-·•··-•• 

VALOR DE GARANTIA. Equivalente al Valor 
de Mercado pero rara vez utilizado. ·- ···- _______ .,. ___ , .. _ ----·· . ·-- -- --- -

15 
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-
.Año 

·. 1954 

1976 

Pesos por USO 

4.85 

1 12.50 

~~ 
t 
1~= 

20.60 ;:¡ 65% 
~-.. :::·: 

Ramón S.- · 
Be teta 

A. Carrillo · 
Flores 

1982 ! 26.24 49.oo !! 86% ~ 'ill ~o.~d-
Febrero } ;j ~J :~ , § Munoz 
-19_8_2--~~-4-9-.0-0---7-0.-00_)_·_4_3~-,--~§~~~~~J-~-ús-Sm--

. A~osto ~ fl ~ josé-López. ~ Herzog 

70.00 

;: 2,285.00 
:·: 

1994 

150.00) 114% 
... 1% ;_: 4 o 

2.278.00 ·~ 14 7% 
3,346.00 ;: 46% 

. J~úsSm 
Herzog 

Petricioli 
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SECRETARIA 

DE CONTRALORIA 

Y DESARROLLO 

ADMINISTRATIVO 

FUNDAMENTO LEGAL 

' 

COMISION DE AVALUOS DE BIENES NACIONALES 

No. Secuencial: A-15122-D 

Este dictamen de justipreciación de renta se funda en las disposiciones legales 
siguientes: 

. . 
a).- Artículo "63 fracción VIII, párrafo último de la Ley General de Bienes 

Nacionales, 15 fracCión 111 y 22 fracción IV del Reglamento de la CABIN.· 

b).- Acuerdo por el que se establecen los lineamientos para el arrendamiento de 
inmuebles,de las Dependencias de la Administración Pública Federal, en su · 
carácter de arrendatarias, publicado en el Diario Oficial de la Federación el 
3 de febrero de 1997. 

e).- Oficio-Circular no. 100.- 80 del 29 de marzo de 1990, el cual señala: 
"Cuando se trate de construcción, la Dependencia y/o Entidad solicitante. 
adquire.nte y/o arrendataria deberá gestionar y obtener el dictamen de 
Seguridad Estructural y de Instalaciones, cumpliendo las disposiciones que 
para tal efecto establezcan las reglamentaciones y normas técnicas emitidas 
por la autoridad responsable en donde se ubica el inmueble. En caso de no 
existir reglamentaciones y normas técnicas en el lugar de ubicación, se 
acudirá en forma supletoria al Reglamento de Construcciones para el 
Distrito Federal y a sus normas técnicas, en lo que resulte aplicable. 
Adicionalmente, se deberá cumplir con la normatividad que regula las 

. operaciones de adquisición y arrendamiento, y demás legislación aplicable." 

17 



Valuación de Vehículos Terrestres Sujetos a Donación, Permuta. y Dación en 
~~ ~· 

En el Apartado 1 de los "Lineamientos y Criterios Generales para la enajenación de 
vehículos terrestres de las dependencias y entidades de la Administración Pública 
Federal", se establece el procedimiento para que el personal de las propias 
dependencias y entidades, determinen el precio mínimo.,de avalúo de. sus vehículos 

_.,. l't; ,. - . •. •. ' 

sujetos a enajenación, lo cual ha redundado en importantes ahorros, al evitar 
erogaciones por concepto de pago de avalúos con instiú.iciones de banca y crédito u 
otros terceros capacitados para ello. \\.... .: . 

En este sentido y con objeto de que dichos.-á'~~~g~:~?!!Jbié~ se vean reflejados en los 
vehículos terrestres, cuyo destino final sea la-dónación; se considera conveniente que 
los mismos deberán valuarse, a través del método establecido en los Lineamientos y 
Criterios Generales antes citados. · ' · · 

,J ·•"""" '"' "; •••• •• :·~. • .. _. :~":r.··-;_;_,. ~ ~--~ .• ~ 

Cuando los vehíoolos.terrestres seanoB)~tti\de permuta.ó'daciÓn en pago·por parte de 
las dependencias y entidades, eri:".este últimO..cascii atendiendo lo señalado· en las 
normas y bases generales, ·.expedidas por los· respectivos órganos de gobierno, en 
términos del articulo 82 de· lá Ley. General de Bienes Nacionales, los avalúos 
correspondientes a dichas ·unidades, deberán ser practicados por· instituciones de 
banca y crédito u otros terceros capacitados -para ello conforme a las disposiciones 
aplicables, en virtud de que los fines que se persiguen en estos destinos frnales son 
diferentes a los de la donación, en la cual las dependencias y entidades ya no obtienen 
ninguna retribución a cambio de los bienes. 

BM-7 

Este documento también está dJsponible en INTERNET 
En el srt1o http:llwww.secodam.gob.mx/unaopspflunaop1.hbn 
De la Umdad de Normatrvidad de Adquisiciones, Obras Públtcas, Servrc1os y Patnmon1o Federal 18 



COMISION DE AVALUOS DE BIENES NACIONALES 

,:~;::: .. -:.S~!.E~<?_s:.Y"l\iiE~OI>OLQ.(;IAJ'A,RAANALIZAR Y . 
; CALIFICAR!E:U TRABAJO DEL. PERITO EXTERNO 1 

5.1 CRITERIOS 

El análisis y calificación del dictamen de los peritos externos que realizará la 
CABIN se centrará en dos aspectos: El Técnico y la Oportunidad. A su vez, 
el trabajo técnico se desglozará en dos grandes conceptos: Capacidad y 
Calidad. 

l.- TRABAJO TECNICO 

En este apartado, se verificará que el estudio realizado por el perito exte'rno 

se apegue al Criterio Técnico definido por la CABIN, trab'!i_o que deqerá 

estar debiaam·~nte sustentado, es deéir, que cumpla .con la cousideración y 

aplicación de las diversas Leyes, Reglamentos y Normas que regulan la 

actividád valuatoria, y que presente el correspondÍente soporte documental, 
revisandose además la sintaxis y el desarrollo matemático. " 

CAPACIDÁD 

Por lo que corresponde a la calificación del trabajo del perito en el aspecto 

je Capacidad, esta quedará integrada por los conceptos siguientes: 

0\ ) J~ de. er~ Jub ¿;¡pe.,;..~. ¿ 
y Comprensión y Aplicación de Criterios 7 /OCN¿; r7C. ~ ..{., d__, f<• ;r 'r,,_> 

- Soporte Documental y de Datos . 
· · ·. \ Gfcv_c;c: ~ ,,.;.J 

~ Desarr¿llo de Procedimientos Numéricos ló (t• ,_;,, ,:. 1''" · .. -.. . . . \J a,, •. Ji ·.:> 

- Desarrollo de las Consideraciones Previas.- J. r11 ( ~/ici>,. Í r 

19 
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:Jbin 
COMISION DE AVALUOS DE BIENES NACIONALES 

Para analizar y calificar lo relativo a la Capacidad del perito externo en los 
conceptos señalados, se considerará lo siguiente: 

En el concepto de Comprensión y Aplicación de Criterios, el elemento de 
juicio se apoyara fundamentalmente en la orden de trabajo, en la que se 
especifica el criterio con el que debe resolverse cada solicitud. 

En este concepto, se calificara que el trabajo valuatorio cubra todos y cada 
uno de los elementos que integran el criterio técnico, en los términos 
definidos por la CABIN, Jos cuales deben de tomar en cuenta y aplicarlos, 
ya sean estos los de carácter tradicional, como los de carácter especial de 
acuerdo al servicio requerido. · 

En caso de que el criterio inicial se modifique, se tomara como base la 
indicación que en el desarrollo del trabajo genere el Subdirector de 
Coordinación de Proyecto. 

En lo relativo al Soporte Documental y de Datos, el análisis y por tanto la 
calificación, se centrará en tres aspectos: 

- -~a.-'!-r:nplihJd .• ,d.t;.J.'!.JAY.¡;~tj_g~~¡g_n_~~LM.~&\;aciq~q4~_..J:.9.~ifqrme ... a . ..,lQ::¡, 
_c,rj~e.rio~--.Y.~~~-~!.?.&!~-~~p~~';.,.,,,._~.,L'!~~-~911-.411JQ§,.,de ... ubicación..., 

P..~~m'.M!«r.us.!~.,Y.,[e.S~~~~-~~lflaj]}iñilar~¡¡U...iJ!!W$;g~~~:di~~' 

Cabe señalar que en este apartado, y conforme al criterio que 
corresponda, invariablemente debe de presentarse la información en 
los formatc;: de Investigación de Mercado de Terrenos (IM-T), de 
Inmuebles (IM-1) y de Rentas (IM-R). (ANEXO 8) 
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COMISION DE AVALUOS DE BIENES NACIONALES .... --~ .. ·--··~-... -·" ....... , 
. .f.\~_í..Jp.is,wp,, p~r.'! •. C::<lcf'!~c~a.s.g~,q~J?e~~.R~~-~.~?!!!C!.P~f-.E~'!I..<? . .J!IÍn,iiJ!2 .. fi!!~-•.' 
.X<:.(er.encias-comercialesu~~- 1? .. zona,, ~<?.f!Jn~D!:,IS,_gJ.~.~ .. §!mil<)!,"~§, /éó~\¡ Hsos • t 
~~fil.~jg~al{~qy~~~l;.'t,~;f~~-)?,.,!.1}~9.i~.?, .. <J.~ .. !o .P?~.i-~~!1-! .• ~9..1~ 
:S.t,!P~!fl~.i.~§..~,r.;p,.~ji:l~lt.~~-.. 

Si no existieran ofertas en la zona, la investigación debe de realizarse 
en una zona similar, o en una zona· contrastante .P.í<.+.Q •• ~.o~J...Jg~¡¡l,~~().,de~. 

-~-lfelo. Adicionalmente, J¡¡s., oJ.~;r_t~~~qu..~~· se investig~_<!!!.l.:l.t<r,;j.I.J ... ~e ... 
1 ''* .e .... ~ • ' . . .. 

~.9.i.C::,é\J;§~..,t;:.!kl:!.n..a. .•• Jotq_~gpi?.,._cl~.L~t'!!?-ie.J?. .... O.uj¡¡...,R.pji..,.~LJ?,~~. 
· corre·s2,ondiente al Programa Parcial de Desarrollo."'' · 

~-""~-1<'":'10 ~~...,..tl't"·l"r-c;:;iP.\•l""'·'"·''*'~~nr::."l)<loaor~~~"..,' · · 

- El Conocimiento y Aplicación de Precios Y .. nJ..~ª!l.Q;;. de Construcción 
~"a .. 

y/o de Venta, así como de Tasas de Interés aplicables,~..$.~~ 

Ü!!.I!!!!.....9~.~t.~.!:."~!;_~j~~!~~~~~~PPOrtac\q§~. Y--· jl,!.~.!i.f!f~9~q§.~PJl-f.~~-.§Jt .. 
. ~P,Jic:.~~ifu!..?.Ur~p~j~ .... '.::~~ .. 

., 

- El ~Q!!SÚ;imi~Q.~Q..,Y,, .. 6PJis'!:~i§.n_,d,~_,ELaJ~~-~ •. .Y~R~glamentp_s.,. los cuales 
son fundamentales cuando inciden en el análisis de los inmuebles que 
se val~an y para la determinación de precios en función del mejor 
proyecto posible. 

En este apartado, es importante la L~~!}tj.!},~,eEi.!h.J..2~~2...<!f.l....§.l!.<~JQ, 
por lo que se debe de presentar una descripción detallada de los 

·permitidos y de los condicionados, ademas de indicar la intensidad de 
construcción permitida. 

AsimismQ, se ,9~.1?-~r,~.de .. señalar,~~-iJ~~S~!:l.~g!l,.~~j,.év._qy~~;;t<,;.Y~l!iV,ª''<-I,lm.P.l!!.. 
_son-~los ... Reglamentos.~.9e ..... ~S'.~l~!~~i9D.,-~\c:>r.\zad9s-Y-:vjgente~.,..,Y. . 
.S~D§.ti!\~_,ql,lc .. cxista¡¡Jg_s_Qif.\;!!_I.!.~.!}!?.§.~.C:~§..Sg_~!:~9.!!.~~.§.§.l_I:1:1SWI!!L~!:12:!!S!9-

.. :~:>..~ .. P!.Q.t;.~9.~ .... 
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COMISION DE AVALUOS DE BIENES NACIONALES 

El desarrollo de las Consideraciones Previas para la determinación de 
... -~--..._......,.....,_. ••• ...,.. .. ~, ...... ,.,¡,..,..,..,._ •• ...,. • .,. .......... --.... • ...................... ·•··•• ... ~ .• ~.,._ • .,_ • ._, ..•. --~ .. -~\ ..... -:-...................... ... 

. Y~X:..~si.O.§-Y.S.alQ.t:~S.~§9I.U.l!!!!,~!!~~~~-·~p-~r.t;~l.~;.~ ya g,ue .~x,r.lican los ~lemento§._ 
~~juici_g,_!¡J.Dt.o~(i§¡c;os, •.. políticos, .• juJ;Ip¡cq§, .,.ec~JUQlll\cos ... Y ... ,soci,a!~&_qu~ .• 
-~g~J.entan,losocresultados• del··trabajo -del··perito;· ·Por· lo ·tanto,-· mientras "Illá~ 
.amplio-sea.su-desarrollo, .. mejOI:~sustentac:lo ... quedara,el.valor.determinado,. 

Para el Procedimiento Numérico, se considerará la amplitud y calidad del 
desarrollo .de las operaciones aritméticas que soportan la determinación del 
valor, amén de que esté o estos deben corresponder al criterio definido. 

CALIDAD 

Por lo que corresponde a la calificación del trabajo del perito en el aspecto 
de Calidad, esta quedará integrada por los conceptos siguientes: 

- Reporte Fotográfico . 

- Integración del Expediente y del Dictamen 

Para califi:.:ar lo relativo a la Calidad del perito externo en los conceptos 
señalados, se considerará lo siguiente: 

En el Reporte Fotográfico, se tomará en cuenta que estas expresen la 
generalidad de las condiciones del inmueble y las particularidades 
importantes, -por lo que en cada avalúo los peritos deberán presentar 
fotografías del entorno, de la calle o zona de ubicación, de la fachada y de 
los interiores que permitan identificar con precisión el tipo de acabados, así 
como del área de exteriores (patios, jardines, garajes, etc. ). 
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COMISION DE AVALUOS DE BIENES NACIONALES 

Cabe señalar, que !.'!.~.Jp¡pgptf~~~.,_A!!I,s,s.UJ5f.iq.,..Q\!,.,.,111e.r!e¡Ido,.,,¡;!.~l?,~.rál~ ••.. ~f 

_ c_qt:re;:spgmler..il..JQ~. i \1!J.1Uf:!!Jl~s..-que"s.e.,.cjt!<n, t:.~ ..... eL~~~;.~~.?, .. ~$,~!?~;~.v~ • ...,~~~. -~~- .• 
-~~r.~tt~<;:ió~I .. y,.x:¡I9l;'c..9.¡;¡,_¡p.,i&m9,".i!.!v,(,:i!\S.f:.,.Q,~ •. ~~~~.:..,_ .. 

En el concepto de Integración del Expediente y del Dictamen, que 
corresponde a la presentación del trabajo del perito externo, se tomará en 
consideración que el perito externo entregue su ori~ y copia debidamente 
mecanografiado y firmado en todas sus hojas ~cxo.sj así como la entrega 
del proyecto de dictamen en el formato tipo, d~ser{¡;Iicable éste, y en los 
sistemas informáticos que le defina la CABIN. 

Adicionalmente, en este concepto se tomara en consideración que en todos y 
cada unt> de·los trabajos que desarrollen los valuadores exrernos, se incluyan 

los elementos básicos para la emisión del Dictamen, los cuales son: 

- Antecedentes.- En los que se debe mencionar el área de la 
Dependencia solicitante, el objeto del avalúo, del servicio, y de 
manera importante tratándose ·de reconsideraciones, el dictamen 
anterior con sus resultados y en caso necesario , sobre que bases fue 
elaborado. 

- Datos del Inmueble.- En los que se menciona ubicación, propietario, 
régimen de propiedad, medidas, colindancias, descripción general, 
servicios públicos, vías de comunicación, tipos de construcción en su 
caso, etc. 
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Consideraciones Previas.- En donde deben mencionarse todos los 
_"'\_1.""',·•-l•'"!lii'-·.T-'"' _.,_, ... --... ~-·-:,...t•_..,_ 

~~~~st9.s. ·-q~(! ... el,' P.~r!t9. •. h.\IY.Jl.,. ~?!~!-~~~.-en .c;w=:.!)~.'!; J?.'.li\! .• ,9,e.te.ml.i,p~~ ~~!~ ... ~
'IZ<!JPre~._Y. tog!)sr.los"aspectos.~que.,a..,.su.jujcio,.él,p_gyen,la .d~c;isi9.Q .• de.4; 

CuerP.2S-~J.~zia~q_ PJ!.I:?)aj}rpla._g~l.P i.s:.t.a,q)~l.? » ~ 
... •• ~·.tr. 1: 

- Metodolo.~ía Empleada.- Debe describirse la metodología seguida 
por el perite externo para la determinación de precios y/o valores . 

Desarroll J del Avalúo.- En donde debe expresarse lo mas 
ampliamente· posible el procedimiento matemático utilizado, separando 
en su caso, IJs diferentes elementos del objeto del avalúo. 

- ~onclusiones.- En donde el. perito debe expresar el_precio y/o 
valor que determinó, en función de que, y a que fecha. 

IL- OPORTUNIDAD 

En este apartado, la oportunidad se determinará en base a las fechas limite 
que se establezcan al perito externo, mismas que se pactarán entra la 
Subdirección de Coordinación de Proyecto y el valuador externo· -

Por lo que corresponde a la calificación del traha.io del.ner-'tn . ..,,.,..., .. t .• ., .. -*" 
de Q,>n,.,_ .. ..,,_~.~.......,_-_. ..... ~.-...,..pvr·· Jt>s conceptos siguientes: 

- Tiempo de Respuest¡¡ Inicial 

- Devoluci~:mes del Trabajo 

- Cumplimiento déJ Tiempo de Entrega 
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COMISION DE AVALUOS DE BIENES NACIONALES 

Para cali licar la Oportunidad, en cada uno de los conceptos señalados, se 
considerará lo siguiente: 

- En el Tiempo de Respuesta, el criterio de calificación se sustentara 
en h rapidez con la que el perito atienda la llamada para que se le 
entregue un trabajo. 

- En lo referente a las Devoluciones de Trabajo, se tomara en cuenta 
las veces que la Subdirección de Coordinación de Proyecto regr~se al 
perito e,~terno el trabajo, por causas imputables a él 

- En el concepto de Cumplimiento del Tiempo de Entrega, el criterio 
se sustentara sobre la base de que el perito presente su proyecto de 
dictamen en la fecha estipulada en la orden de trabajo respectiva. 

Una vez efectuadas las consultas respectivas con las áreas de la Dirección 
General Técnica, se acordo establecer una escala de calificación de O a 10 
puntos, para cada uno de los dos aspectos que'·conforman la evaluación del 
trabajo valuatqrio del perito .externo. 
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La evaluación se llevará a cabo mediante un cuestionario prennpreso r 
aplicaran tanto las Subdirecciones de Coordinación de Proyectos, como ·-
Dirección de Revisión y Análisis, denominado "HOJA DE EV ALUACION 
DE PERITOS EXTERNOS" (anexo 9), y que toma en consideración los 
criterios definidos. 

TRABAJO TECNICO 

Conio ya se indico, el trabajo técnico del perito se subdividía en dos 
conceptos, Capacidad y Calidad, los cuales significan el 80 % y 20 % 
respectivamente de la calificación de 10 puntos, que como máximo se 
otorgará a cada expediente. 

En lo relativo a la Capacidad, los 8 puntos se asignaron de la siguiente 
forma: 

- Comprensión y Aplicación de Criterios 4.0 

- Soporte Documental y de Datos 1.5 

- Desarrollo del Procedimiento Numérico 1.0 

- Desarrollo de las Consideraciones Previas 1.5 

SUB-TOTAL 8.0 
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Por lo que corresponde a la Calidad, los 2 puntos se asignaron conforme a lo 
siguiente: 

- Reporte Fotográfico 1.0 

- Integración del Expediente y del Dictamen 1.0 

SUB-TOTAL 2.0 

TOTAL 10.0 

OPORTUNIDAD 

En este concepto, la calificación máxima será de 10 puntos, los cuales se 
distrib!.lJeron de la siguiente mal!era: 

-Tiempo de Respuesta Inicial 3.0 · 

-Devoluciones a Perito 3.0 

-.Cumplimiento en el Tiempo de Entrega 4.0 

TOTAL 10.0 

En base a los resultados que se deriven de la revisión que se realice al 
trabajo del perito externo, bajo los criterios definidos en cada uno de los 
conceptos señalados, aplicando el cuestionario citado, se determinará si el 
perito alcanza la máxima puntuación o si se procede a descontar los puntos o 
fracción .de puntos, por cada omisión o error que presente su trabajo 
valuatorio. 
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Para este propósito, se han asignado valores a cada omisión o err01 e 
generalmente se observan en los trabajos, mismos que conforman el 
cuestionario denominado " HOJA DE EV ALUACION DE PERITOS 
EXTERNOS ", valores que se pueden apreciar en el cuestionario anexo. 

1 

Como puede observarse el método de calificación es simple, ya que se parte 
de un valor máximo de 10 puntos a: cual .mediante una simple resta, se 
descuentan las deficiencias en que incurren los peritos externos en el 

· ·: desarrollo de sus trabajos valuatorios. 

'·:· \·' 
. """''txt ~.D.¿~ oJ-.1 ¡ ~~'j l~ e···· 

.. ~··-- señalar, cue de lotultados que se vayan obteniendo se turnará un 
reporte semanal al área correspondiente, que sirva de apoyo al Comité de 
Asignación de Per\ÚJs en la toma de decisiones. 

.•. 

' !' 

28 

SECRF!TADII\ nr- ......... ·--



FACI.JL TAO DE lr-.IGEr-.IIERÍA l.Jr-.IAIVI. 
DIVISIÓN DE EDI.JC.A.CIÓr-.1 CC>NTir-.ll.JA 

"Tres décadas de orgullosa excelencia" 1971 - 2001 

CURSOS ABIERTOS 

DIPLOMADO EN VALUACIÓN INMOBILIARIA 
INDUSTRIAL Y DE NEGOCIOS 

MODULO 1: APLICACIONES ESTADÍSTICAS, FINANCIERAS Y 
CONTABLES PARA FINES DE VALUACIÓN 

TEMA 

MANUAL DEL PERITO VALUADOR 

EXPOSITOR: M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNÁNDEZ I{UIZ 
PALACIO DE MINERIA 

ENERO DEL 2002 

Polot:io de MR!ño. Colle de Tarubo No_ 5. Plimer piso. Delegación Cuauhlémoc. CP 06000. Col. Centro. Mélác:o D.F. 
APDO Postal M-2285 • Tels: 55214021 al24. 5623.2910 y 5623.2971 • fax: 5510.0573 



SECRETARIA 
DE CONTRALORiA 
Y DESARROLLO 
ADMINISTRATIVO 

·~aün 
~ COMISIÓN DE AVALÚOS DE BIENES NACIONALES 

ÍNDICE 

Introducción 

l. Marco Normativo 1 

JI. Lineamientos Generales para la Elaboración de los Trabajos Valuatorios 3 

111. Elaboración de Proyectos de Dictamen 5 

IV Plazos y Condiciones de Entrega de los Trabajos Valuatonos 9 

V. Normas para el Desempeño de Jos Pentos Valuadores de la CABIN 12 

1 



SECRETARIA 
DE COtiTRAl.ORIA 
Y DESARROLLO 
ADMINISTRATIVO ~ccbin 

~ COMISION DE AVALUOS DE BIENES NACIONALES 



SECRETARIA 

DE CONTRALORJA 

Y DESARROUO 

ADMINISTRATIVO 
~aün 
~ COMISION DE AVALUOS DE BIENES NACIONALES 

l. Marco Normativo 

l 



o 

SECRETARIA 

DE cormw.ORlA 
Y DESARROLLO 
ADMINISTRATIVO 

maün . 
~ COMISIÓN DE AV ALiJOS DE BIENES NACIONALE. 

MARCO NORMATIVO 
Los valuadores registrados quedarán sujetos a la inspección y vigilancia de la CABIN, a la 
cual deberán proporcionar la información y documentación que les sea requerida en el 
ejeracio de sus facultades. 

En cumplimiento del Artículo 7 Fracción X:V del Reglamento de la CABIN, a través de la 
Dirección General de Avalúos, podrá suspender temporalmente o revocar en cualquier 
momento el registro otorgado a un perito valuador, cuando en el ejercicio en las facultades de 

1 inspección y vigilancia observe: 

1. 

2. 

3. 

4. 

5 

8. 

Incumplimiento del Articulo 27 de la CASI N. 

Realización de actividades que revelen incapacidad técnica. 

Datos o valores asentados en avalúos que no correspondan a la realidad. 

Haber emitido, a solicitud de cualquier persona física o moral dist1nta de la CABIN, 
dictamen..valuatorio o de justipreciación de renta sobre el mismo bien_. 

Interés directo o indirecto en el asunto, ya sea del perito, de su cónyuge, parientes 
consanguíneos en linea recta sin limitaaón de grado, colaterales dentro del cuarto grado o 
afines de segundo grado. 

El cónyuge o hijos del perito, mantenga relación de intimidad con alguno de los 
interesados en el avalúo o justipreciación de renta nacida de algún acto religioso o civil 
sanc1onado o respetado por la costumbre, o mantengan amistad intima con algún 
interesadó en el dictamen. 

Tengan personalmente su cónyuge o alguno de sus hijos calidad de heredero, legatario, 
donante, donatano, arrendador. arrendatario, socio, acreedor, deudor, fiador, principal, 
dependiente o comensal habrtual de los interesados en el dictamen o del administrador 
actual de sus b1enes. 

i 
le 

Ser tutor o curador de alguno de los Interesados en el dictamen, en general 
encontrándose en srtuac1ón que pueda afectar la imparcialidad de su opinión. 

As1mismo. podrá suspenderse o revocarse el registro, por otras causas que deriven de la 
aplicaCión de ordenam•entos legales en relación con el ejercicio de la act1vidad valuatoria. 

1 

La CABIN s!! reserva el derecho de acción legal contra peritos que presenten trabajos 
valuatonos mal elaborados, o cuyos resultados no correspondan a la realidad, conforme al 
ob¡eto de contrato de prestación de servicios que suscriban ambas partes. 
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LINEAMIENTOS GENERALES PARA LA ELABORACIÓN DE LOS TRABAJOS 
VALUATORIOS 

Los peritos valuadores que presten sus servicios profesionales a la CABIN formularán 
sus informes y avalúos basado en criterios técnicos, procedimientos y metodologías a 
través de los cuales se determina de la manera más precisa posible el valor de los 
b1enes inmuebles o muebles objeto del avalúo. 

Para la elaboración de trabajos valuatorios, los peritos: 

• Deberán apoyarse invariablemente en los criterios técnicos y metodologías que 
determinen la SECODAM y la propia Comisión siendo de su entera responsabilidad 
tanto los informes y avalúos que formulen, como los proyectos de dictamc que 
presenten en cada servicio contratado. 

• Han de aíustarse a las técnicas que, en la práctica, se Consideren aceptables en 
materia de valuación. 

1

• Deberán proporaonar la información adiaonal que la propia Comisión solicite en 
relación a algún avalúo en particular 

l. 
¡ 

1 

i• 

Deberán estar registrados y aprobados por la CABIN, habiendo cumplido todos los 
requisitos señalados en su reglamento interno. 

Elaborar los proyectos de d1ctamen apegándose a los formatos tipo que les 
proporcronará esta Comrsión y contener todos los elementos que en los mismos se 
indique Los formatos podrán ser modificados por CABIN cuando se consrdere 
conveniente. 

i • La CASI N decrdrrá el empleo de un método de valuación específico de acuerdo a 
cada caso a fin de que garantrce un convenrente grado de confiabilrdad 
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TIPO DE 
AVALÚO 

Todos 

Avalúo de 
bienes 

inmuebles 

o 

o 

o 

o 

o 

l. 
l. 

o 

o 

o 

f 
i 
1 
1 

1 
j 

i• 
! 
1 

1 
[ 
1 

1 

........ COMISIÓN DE AVALÚOS DE BIENES NACIONALE. 

ELABORACION DE TRABAJOS VALUATORIOS 

ELEMENTOS QUE DEBEN CONTENER LOS TRABAJOS VALUATORIOS 

Nombre. 
Firma. 
Cargo (en su caso). 
Datos relativos a su registro vigente ante la propia Comisión y la 
especialidad. 
Nombre de la dependencia o entidad solicitante. 
Asunto o propósito del avalúo. 
Descripción y ubicación precisa del bien valuado. 
Número de cuenta predial en su caso. 
Nombre del propietario. 
Fecha en oue se Dractioue el avalúo. 

. Planos o croquis debidamente acotados a escala (en su caso). 
Fotografias intenores y exteriores de las partes más:.representativas del 
inmueble. 
Valor fisrco o neto de reposición, por capitalización y comercial, y cuando 
así se soliate de oportunrdad. los cuales deberán fundamentarse en un 
estudro de mercado de la zona inmediata o mediata. considerando 
condiciones o factores particulares que influyan ·o puedan Influir en 
variaciones srgnificatrvas de Jos valores, homologando en todo caso, los 
resultados de la valuación. 

Avalúo de edificaciones. Precisar tantos tipos de construcción como l 
puedan determrnarse. acorde a: 

o Uso 
o Calidad 
o Descnpcron de los elementos de construcción, los cuales se rndrcaran '¡ 

en forma ponnenorizada y completa, señalando para cada tipo el 
valor de reposraón nuevo al que se le deduar<in los deméritos que 1 

procedan por razon de edad. estado de conservación. deficiencias de 1 

proyecto. de construcaon o de funcionalidad. 

j Todas aque:!as rnstalacrones especiales. obras-complementanas o elementos 
1 accesorios que formen parte rntegral del inmueble, deberán considerarse con 
1 el yalor unrtano correspondiente. señalando el valor de reemplazo, así como su 
1 factor de deprecracrón 
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TIPO DE 
AVALÚO 

Avalúo de • 
inmuebles 
sujetos al • 

1 régimen de • 
propiedad en 
condominio • 

• Avalúo de 
unidades 

industriales • 

• 

¡ Avalúo de '1• 
1 toda clase de /• 
1 terreno 

1
• 

! 1-· ; . 1: 
. 1• 

1 

1• 
!· 

i: 
i ¡· 
¡· 
1 

~ COMISIÓN DE AVALÚOS DE BIENES NACIONALES 

ELEMENTOS QUE DEBEN CONTENER LOS TRABAJOS VALUATORIOS 

Precisar valor del local, departamento o despacho en función del 
porcentaje que le corresponda con relación al valor total del terreno. 
Áreas comunes. 
Instalaciones generales del edificio. valuadas en forma separada y 
detalladamente. 
Valor de las áreas privadas e instalaciones propias en su caso. 

Valor físico de terrenos, construcciones, maquinaria, equipo y demás 
elementos incorporados al inmueble de manera permanente. 
Valor de reposición nuevo, al que se le aplicará en su caso. el factor de 
demérito que corresponde ·por edad, estado de conservación, 
mantenimiento, diseño industrial, aparición de nuevos y mejores modelos a 
fin de obtener el valor neto de reposición, vida útil remanente. depreciación 
anual y valor de capitalización fundado en un análisis de la producti'yidad 

:·de la industria en su conjunto. - · · 
Para efectos de valuación únicamente de maquinaria y equipo no será ·, 
necesario el valor fisico del terreno y de· construcciones, ni el valor de ' 
capitalización. 

Localizacion. 
Ubicación. 
Topografía 
Relieve. 
Calidad de los suelos. 
CaracteristJcas panorámicas. 
Dimensiones . 
Proporción. 
Uso de suelo. 
Densidad de población. 
Intensidad de construcción. 
Serviaos mumc1pales. 
AfectaCiones o restricaones a que estén sujetos y su régimen de 
propiedad. 
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TIPO DE 
ELEMENTOS QUE DEBEN CONTENER LOS TRABAJOS VALUATORIOS AVALÚO 

Avalúo de Tomar en cuenta: 
terrenos • Valor unitario del lote tipo . 
urbanos • Programa director o programas pardales de desarrollo urbano de la 

localidad, o se ahe~iará, en su caso, con los factores de premio o castigo de 
acuerdo a los criterios más recomendable. 

TERRENOS CUYO MEJOR USO SEA EL DESARF..JLLO INMOBILIARIO 
(fraccionamiento, plazas comerciales y otros) 

• Utilizar el método de cálculo de valor residual, soportado con información 
verificable. 

Avalúo Independientemente de la investigación de merca de· que considere las 
agropecuario condiciones físicas tanto del terreno como de 125 cons!':Jcciones e 

instalaciones propias, se determinará: 
• El índice de productividad, tomando en cuenta, según corresponda, el 

coeficiente de agostadero o bien el uso actual y un promedio del 
rendimiento de las tierras dedicadas a las explotaciones típicas. de la 
región, que ofrezcan las mismas características de las que son motivo del 
avalúo, fundamentando los resultados de dichos exámenes. 

-DETERMINACIÓN-DE. VA[OR DE.CAPITALIZACIÓ:,- · 

1 

Para determinar el valor de capltahzaCJón de un inmueble, deberán considerarse, entre otros, 
los sigu1entes elementos. 

1 ,. 
' 

Renta real" o en su defecto. renta óptima o renta estimada, indicando el motivo por el que 
se fi¡an estas dos últ1mas. deb1endo deterrmnarse en forma unitaria y para cada tipo de 
construcCión apreciada. deducc1ones por vacíos. impuestos, sE-vicios y demás gastos 
generales debidamente fundamentados 

; • La tasa de capitalización fundada en. 
O Edad 
O Vida Probable. 
O Uso. 
O Estado de conservación. 
O DeficienCias en la solución arqUitectónica, constructiva, de instalaciones, zona 

de u_bicaCJón y otros, en su caso: 
conforme a Jos procedimientos. cntenos y metodologías que determina la propia 
com1sión. 

Para la elaboración de avalúos de bienes cuyas características no se precisan en estos 
. lineamientos, se sujetarán a satisfacer Jos elementos y metodologías que especifiqUen el 
J form2· -. corres ndiente elaborado resta Comisión ara cada caso. 
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SECRETARIA 
DE CONTRALORIA 
Y DESARROLLO 
ADMIMSTRATlVO 

~aUn 
a.iio.J COMISIÓN DE AVALÚOS DE BIENES NACIONAL.E, 

En la elaboración de avalúos y justipreciaciones en general; tanto para los casos antes 
mencionados y como para aquellos distintos a los aquí referidos, los peritos deberán 
considerar. sin excepción. el proceso establecido para la realización de trabajos valuatorios, 
que contempla tanto criterios técnicos como metodologías, independientemente de todos 
aquellos otros que adicionalmente y con fines valuatorios genere la propia Comisión. 

PLAZOS Y CONDICIONES DE ENTREGA DE LOS TRABAJOS VALUATORIOS 

Plazos de entrega 

• Serán como máx1mo los previstos en el contrato de prestación de servicios que suscribirán 
la CASI N y el perito asignado, los trabajos deben entregarse con sus soportes analíticos. 

• Si el perito conduye su trabajo antes de la fecha estipulada la CASI N recibirá la 
documentación correspondiente y procurará, a su vez. reducir los tiempos de entrega. de su 
respectivo dictamen a la dependencia o entidad solicitante. -· 

Condiciones de entrega 

!. En papel membretado. 
i 
¡-~ --- ---- ·-- --- ---- - -----~ ------- -- -- ---- --
• 

Debidamente firmados . 
! 

Con la den9m10ación social de la empresa (si es el caso). 1• 

i. Las hojas de traba¡o deberá contener la rubnca del perito. 

l. El perito deberá tamb1én hacer entrega del pred1ctamen en el formato tipo proporcionado 

1 

por CASI N en cualqUier med1o electromagnétJco que solicite la propia Com1sión. 

i• Los ofiCIOS que consignen problemas de información. se entregarán directamente a la 
' 
1 D1rección de Operac1ón. con cop1a al Director general de Avalúos Tratándose de 

1 
Delegaaones Reg1onales serán entregados en la of1cina del Delegado, con copia al Director 

1 

General de Avalúos. 

¡· El horario de recepaón de proyectos de dictámenes de 9·00 a 15:00 y de 16:00 a 17:30 
horas. 

¡· No se podrán reproducir n1 difund1r los dictámenes sin la autorización por escrito de la 

/. 
CABIN. 

-
Todas las cifras de valores se ex¡>resarán en pesos. buscando redondear las cantidades. 

10 
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SECRETARIA 
DE CONTRALORJA 
Y DESARROLLO 
ADMINISTRATIVO 

[ID atin 
~ COMISIÓN DE AVALÚOS DE BIENES NACIONALES 

Requerimientos adicionales 

El perito valuador deberá coordinarse con al CABIN para promover la entrega en tiempo y 
forma de la información necesaria para la elaboración de los avalúos y así procurar que la 
entrega de los proyectos de dictámenes se efectúen antes del término de los plazos 
establecidos, en su defecto, comunicar por escrito y oportunamente a la CABIN dicha 
situación, marcando copia a la dependencia o entidad solicitante, señalando las razones por 
las que se retrazará la emisión respectiva y la fecha propuesta para su entrega. 

Cualquier demora o atraso no informado, se entenderá como descuido del perito, y las 
repercusiones que se denven le serán imputadas. 

Notificar por escrito a la CASI N cuando existan indicios de negativa a los requerimientos de 
información por parte de la dependencia o entidad solicitante. 

• En caso de que exista . alguna objeción a la aplicación del criterio técnico o de la 
metodología aplicada para la realización de los trabajos solicitados, informar de inmediato y 
por escnto a la CASI N para resolver lo conducente. ..\ ,,¡ 

i • Guardar todosJos papeles relativos al trabajo valuatorio en el expediente correspo'ndiente, ,,1,; 
con el fin de que, si a si lo determina la CASI N, puedan hacerse las correcciones necesarias. 
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SECRETARIA 

DE CONTRALORIA 
Y DESARROU.O 

ADMINISTRATIVO 
~aün 
.,......, COMISIÓN DE AVALÚO$ DE BIENES NACIONALES 

NORMAS PARA EL DESEMPEÑO DE LOS PERITOS VALUADORES DE LA CABIN 

Estas normas, se emiten con base en lo señalado en el Articulo 5, fracción VI del 
Reglamento de la Comisión de Avalúos de Bienes Nacionales y del Manual de 
Evaluación y Asignación de Peritos Valuadores. 

• 

• 

• 

• 

1• 
1 ¡ 
¡. 
1 

• 

¡• 
! 

i. 
1 

1 

El perito deberá haber obtenido y mantener vigente su registro, cumpliendo las condiciones 
señaladas en el Artículo 27 del reglamento de la CABIN. 

El perito quedará sujeto a la vigilancia e inspección de la CABIN, a la cual deberá 
proporc1onar la información y documentación que le requiera en ejercicio de dichas 
facultades, de conformidad con el Articulo 7, fracción VIII del citado reglamento. 

La D1rección de Operación. adscrita a la Dirección General de Avalúos o la Subdelegación 
de Avalúos, en el caso de las Delegaciones Regionales, analizará la solicitud de servicio y 
será responsable de defimr el criterio técnico que aplicará el perito valuador. 

- -
Los trabajos valuatorios que se asignen podrán recaer indistintamente en una persona física 
y moral. 

Las personas que cuenten con registro actualizado de perito valuador de la CABIN, serán 
susceptibles de asignac1ones por cualquiera de las Delegaciones Regionales y Oficina 
Central, independientemente del lugar donde radique su registro. 

Para cada trabajo valuatorio se as1gnará un perito como titular y dos suplentes. los cuales 
deberán cu_mplir con las mismas caracteristicas del perito titular. 

El Com1té de EvaluaCión y Asignación de Peritos. preferentemente asignará trabajos 
valuatorios a los peritos que cuenten. en el mes inmediato anterior, con calificaciones en la 
especialidad valuatona mínima de ocho. De no reg1strar calificación en el criterio técnico, se 
tomará en consideración la calificación promedio anual del perito. En los casos que los 
pentos no CJUenten con calificaciones por no haber realizado trabajos valuatorios en el año. 
no les será aplicada esta política. 

El Com1té de Evaluación y As1gnación de Peritos. no asignará trabaJOS por un período 
mimmo de un mes a aquellos pentos que tengan calificaciones promedio entre 6 y 7.9 en el 
cnteno técnico de que se trate,' prev1a notificación por escrito. 

El Comité .de Ev~luación y. Asignación de Peritos. no asignará trabajos valuatorios por dos 
meses a los pentos que hayan obtenido calificaciones promedio.·inferiores a 6· en el criterio 
técn1co correspondiente. lo que se les notificará por escrito. En el caso de que obtengan 
una segunda -calificación inferior a 6 durante el resto del año. serán excluidos de 
as1gnacJones de trciba¡o en el cnteno técnico respectivo. 

13 



SECRETARIA 

DE CONTRALORlA 
Y DESARROUO 
ADMINISTRATIVO 

~cmin 
~ COMISIÓN DE AVALÚOS DE BIENES NACIONALE~ 

NORMAS PARA EL DESEMPEÑO DE LOS PERITOS VALUADORES DE LA CABIN 

En caso de incumplimiento de estas reglas, la Comisión, actuando siempre por recome;~jación 
de sus Comités de Evaluación y Asignación de Peritos, podrá suspender temporalmente. negar 
el refrendo o cancelar su registro. Las suspensiones podrán ser dictadas tanto por 
Delegaciones Regionales como por la Dirección General de Avalúos. 

Las Delegaciones Regionales, deberán enviar a la Dirección General de Avalúos, cada dos 
meses, un reporte con la información relativa a los casos en los que se haya suspendido a 
algún perito. 

La negación del refrendo y la cancelación del registro de los peritos serán decididos sólo por la 
D1rección General de Avalúos. El perito tendrá derecho de aud1encia solamente en caso de la 
cancelación de su registre La suspensión o negación del refrendo del registro quedará a criteno 
de la CASI N. 

Las sanciones mencionadas procederán en los siguientes casos: 

1 o Incumplimiento de lineamientos especificas. 

1 o Realización de traba¡os valuatonos o justipreciaciones de renta en· condiciones que revelen 
--! -1ncapac1dad técnica o-la-aplicaCión· incorrecta· de la·metodologia~--- -- · 

' 
1 o Cuando los datos o valores asentados en los trabajos valuatorios que practique no 
' correspondan a la realidad 

1

1 
o Cuando haya indicios de que los comprobantes de pago con que se ¡ustifiquen los gastos a 

comprobar no sean los pertinentes o bien sean falsos. 
1 

1 o Cuando haya violado la confidenCialidad en el desarrollo del avalúo y revelado sus 
1 resultados s1n autonzac1ón de !a CABIN 
¡ 

i 

' '• El Com1té de EvaluaCión y As1gnac1ón de Pentos de la CA SIN, reunirá los elementos 
suf1c1entes y necesanos para calificar la ¡rregulandad. Si la naturaleza de la misma lo 
amenta procederá a: 

1. Requenr al pento valuador para que exponga lo que a su derecho convenga 
respecto de la Irregularidad detectada. 

2. Levantar el acta 
cónsideraCiones, 
correspondientes. 

donde se asienten los hechos. declaraciones y 
así como la evaluación de las irregularidades 

3 Aplicar la medida correctiVa en razón de la gravedad de la conducta del perito 
e integrarle a su exped;ente. ! 

14 
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[m aün 
~ COMISIÓN DE AVALÚOS DE BIENES NACIONALES 

NORMAS PARA EL DESEMPEÑO DE LOS PERITOS VALUADORES DE LA CABIN 

4. Reasignar los trabajos valuatorios pendientes de realizar por el perito 
suspendido o dado de baja. 

• Respecto a la severidad de la sanción esta corresponderá a: 

a Suspensión de 3 meses en caso de falla u omisión no dolosa y explicable. 

a Suspensión de 6 meses en caso de falla atribuible a irresponsabilidad o 
neg1"1gencia evidente. 

a Se cancelara el registro cuando la irregularidad se haya cometido en forma 
demostrablemente dolosa, o en caso de reincidencia en irregularidades que 
ameriten suspensión. · 

a Se negara el refrendo del registro al vencerse la vigencia del mismo, cúando el 
perito haya presentado una trayectoria de trabajos insatisfactorios con.repetidas 

. - irregularidades. 

• Cuando la inconformidad o reclamación sea levantada por el promovente del avalúo o 
un tercero afectado, y esta sea levantada ante una instancia como la Secretaria de '· 
Contraloria y Desarrollo Admm1strat1vo, si la inconformidad está bien fundamentada: 

·~.._- ., 

a Se podra aplicar una suspensión provisional indefinida al perito valuador en 
tanto se resuelve sobre la procedencia del reclamo. 

En caso de que esta proceda: 

a Se aplicara la sanción correspondiente a la naturaleza de la irregularidad 
comprobada. 

j Cuando la irregularidad no se demuestra y el perito presenta evidencia que lo exima: 
•, 

1 

a Se le re1ntegrarán sus derechos y reg1stro. 

Toda resolución tomada respecto a estos asuntos será comunicada por la CABIN al perito 

1 

valuador, en el último dom1alio que él haya proporcionado, con una anticipación de 15 días 
naturales a la fecha de que la resoluCión surta efecto, teniendo el perito valuador el derecho de 

¡ impugnación ante la propia Com1sión. la que resolverá como única instancia lo conducente. 

J La falta de domicfi1o actualizado del perito por causa imputable al mismo, no impedira las 
1 resoluciones de la CASI N quien procederá a notificar el hecho a las instituciones de crédito, al 
Coleg1o de Profesionistas al que pertenezca, asociación o instituto al que este afiliado y , en su 
caso, a las asoc1aciones de valuación a las que esté afiliado y a las autoridades ante las que 
esté reconocido. 
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NORMAS PARA EL DESEMPEÑO DE LOS PERITOS VALUADORES DE LA CABIN 

La Com1sión dará a conocer periódicamente listados con los nomo res y razones sociales de los 
peritos valuadores con registro vigente. 

La Comisión hará circular a instituciones, colegios y demás asociaciones ligadas con los 
trabajos valuatonos, las cancelaciones definitivas·.de registros de los peritos. 

El registro otorgado a un perito valuador no implica que la Comis1ón garantice la exactitud de los 
avaiuos que este produzca, qUJen será responsable de la veracidad de los datos asentados por 
él o por sus colaboradores. 

La Com1sión atenderá y resolverá las quejas que se deriven de avalúos formulados por peritos 
externos .y solicitará, en, su caso, la infonnación necesaria para el análisis y d1ctamen 
correspondiente.· 

La CABIN se reserva el derecho de tomar acción pena·l contra aquellos pentos que presenten 
trabajos valuatonos mal el.¡¡borados, con irregulandades o bien, cuyos resultados no 
correspondan a la realidad. 

¡ ____ -

1 
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"Tres décadas de orgullosa excelencia" 1971 - 2001 

CURSOS ABIERTOS 

DIPLOMADO EN VALUACIÓN INMOBILIARIA 
INDUSTRIAL Y DE NEGOCIOS 

MODULO 1: APLICACIONES ESTADÍSTICAS, FINANCIERAS Y 
CONTABLES PARA FINES DE VALUACIÓN 

TEMA 

MARCO LEGAL Y ETICO DE LA VALUACIÓN 

EXPOSITOR: M. EN l. ENRIQUE AUGUSTO HERNÁNDEZ RUIZ 
PALACIO DE MINERIA 

ENERO DEL 2002 

Palacio de Minería, Calle de Tacuba No. 5, Primer piso, Delegación Cuauhlémoc, CP 06000, Col. Cenfro, México D.F., 
APDO Postal M-2285 • Tels: 5521.4021 al24, 5623.2910 y 5623.29n • Fax: 5510.0573 
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f) METODOS DE VALUACION 

Desarrollo de índices o métodos específicos: 

- Método Comparativo o de Mercado. 

-Método Físico o Directo. ( V.N.R ) 

- Método de Capitalización de Ingresos. 

- Método Residual. 

. g) CONCLUSIONES 

- Valor resultante. 

-Fecha 

-Firma (s) 

- RegiStros. 

-Especialidad y vigencia ( C.N.B ) 

J?e estos conceptos haremos énfasis en los siguientes: 

IDENTIFICACION DEL REGIMEN DE PROPIEDAD 

Tomando en cuenta las d1versas d1spos1ciones del marco jurídico 

vigente relac1onado con la· actividad valuatoria, conviene 

establecer una clasificación de las diversas formas de propiedad: 

( Vf:!r clasificación en pag. siguiente ) 
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Por lo que respecta a los predios ejidales o comunales haremos 
referencia al Art. 52 de la Ley Federal de Reforma Agraria que 
establece que ... "los derechos que sobre bienes agrarios adquieren 
los núcleos de población serán inalienables, imprescriptibles, 
inembargables e intransmisibles y por tanto no podrán en ningún 
caso ni en forma alguna enajenarse, cederse, transmitirse, 
arrendarse, hipotecarse o gravarse en todo o en parte y serán 
inexistentes las operaciones, actos o contratos que se hayan 
ejecutado o que se pretendan llevar a cabo en contravención de 
este precepto". ( 1 ) 

FECHA O FECHAS DEL AVALUO. 

Este dato es indispensable en todo dictamen. Se recomienda 
anotar la fecha en que se practicó la visita de mspecc1ón al 
inmueble. De no referirse a la fecha actual, deberá expresarse el 
motivo de tal variación pudiendo ser la fecha de Cierre de un 
ejercicio, fecha de fallecimiento del autor de la sucesión, ·fecha de 
regularización de una obra, etc. 

·osJ~TO Y DESTINO O PROPOSITO DEL AVALUO 

Es de particular importancia para el valuador profesional identificar . 
claramente "que será la matena de la valuación" -OBJETO DEL 
AVALUO- y "para que efectos ha sido solicitado el serv1cio" -
DESTINO O PROPOSITO DEL AVALUO-. Respecto a esto último, 
es decir, al uso que se pretenda dar al dictamen, no se trata de 
conocer la razón por lo cual es requerido el estudio para "onentar" 
la decisión del valuador. 

Nuestra profesión, como muchas otras, es altamente calificada y 
esta fuera de duda que el valuador observa las normas de ética 

· más elevadas en todos sus actos, sostiene un criteno libre e 
imparcial y fundamenta sus decisiones en su capacidad técnica. 

Ello nos obliga a identificar s1 el problema planteado es de nuestra 
especialidad; s1 tenemos los conocimientos y experiencia para 
resolverlo; s1 contamos con los registros requeridos para el caso; 
en suma, s1 el trabaJO a desarrollar esta dentro de nuestro ámbito 
de competencia. A ello nos referiremos en el capitulo qt.Je sobre el 
tema, específicamente se trata en pág1nas posteriores. 

( 1 ) Nota : A partir de 1993 se modificó el Articulo 27 
Constitucional. 
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USOS Y DESTINOS AUTORIZADOS. VOCACIONAMIENTO. 

En la actualidad es factor decisivo en la determinación del valor de 
un inmueble, el considerar el uso del suelo permitido de acuerdo al 
Plan de Desarrollo Urbano y a las Cartas de Usos y Destinos de 
una localidad, que permitirán observar la potencialidad de una 
zona, las restricciones o limitantes de uso, las posibilidades de 
aprovechamiento de un predio y otros. 

En los estud1os residuales, esta información es peterminante pero 
desde luego, su aplicación dependerá de la disponibilidad de la 
normatividad en el Jugar. 

CLASIFICACION Y ANALISIS DE DATOS 

La expresión escrita de un avalúo, es un informe técnico que 
·contiene los datos a que nos hemos referido en-los incisos 
·relacionados en el Proceso Valuatorio. En él se refieren asimismo, 
antecedentes y características urbanas, .descripción general del 
inmueble, medidas y colindancias del terreno, elementos de la 
construcción, etc. 

Esta información se ha venido consignando en formatos impresos, 
en ocasiones insuficientes . en espacio y carentes de algunos 
éonceptos que las técnicas actuales de valuación requieren. 

De ahí que los avalúos escritos en forma abierta, permitan una 
descnpc1ón más amplia y a la vez especifica al caso en estudio, 
s1gu1endo Jos rubros contenidos en un formato-guia que incorpore 
toda la Información que justifica y fundamenta criterios y valores 
aplicados. 

El uso de la computadora o de procesadores de texto para este fin, 
agiliza la operación y contribuye a una mayor eficiencia en el uso 
de los arch1vos del valuador. 
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CONSIDERACIONES PREVIAS AL AVALUO. 

En este apartado se expresará: 

- Justificación de aplicación de valores unitarios. 

-Fuentes de consulta.( Bancos de Datos y Observatorios 
Inmobiliarios ) 

- Investigaciones de mercado. 

- Cntenos de valuación. 

Asim1smo, se detallarán todos aquellos conceptos que incidan en 
el avalúo y se hagan resaltar en este capítulo, tales como: bardas 
de gran extensión, muros de contensión, rellenos compactados, 
edificaciones provisionales o de poca cuantía que no influyan en 
el valor del inmueblE!, existencia de árboles, cimentaciones y 
construcciones en proceso que no justifiquen descnpcióR 

_Detallada, etc. 

También se recom1enda anotar el procedimiento de valuación a 
seguir, y en su caso, hacer énfasis en aquellos aspectos relevantes 
del inmueble, o de la zpna, que influyan en el resultado del estudio. 

OBJETO Y DESTINO DE LA VALUACION INMOBILIARIA 

En el desarrollo de un estudio valuatorio la identificación del 
problema a resolver es uno de los aspectos más importantes de 
este trabajo, pues el profes1onal de la valuación no debe restringir 
sus conocimientos estnctamente al campo técnico, sino que debe 
tener herram1entas relacionadas con la economía, administración, 
finanzas, legislación 1mpositiva o inherente a la valuación; en 
síntes1s, del conjunto de materias que intervienen en las 
operac1ones Inmobiliarias de tal manera que le proporcionen un 
panorama general de las mismas y le permitan considerar todo 
aquello que de una forma u otra influya en el proceso de valuación 
de bienes mmuebles. 

Por tales efectos. es necesano distinguir los conceptos de Objeto 
y Destino de la Valuación. 
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OBJETO DE LA VALUACION 

Es objeto de la valuación, determinar el valor de: 

a B1enes inmuebles. 

b. Derechos reales sobre los mismos. 

c. Bienes muebles. 

•.: 

d. Cultivos y especies maderables. 

e Productos por arrendamientos. 

f. Daños y PeHuicios·. 
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DESTINO DE LA VALUACION 

Es destino de la valuación el uso que se pretende dar a un 
dictamen valuatorio para efectos de: 

• Conocer el valor comercial para fines particulares. 

• Adquisiciones o enajenaciones. 

- Compraventa. 

-Donación. 

-Sucesión. 

- Prescripción positiva. 

- Cesión de derechos. 

-Permuta. 

- Dación en pago. 

• Segu~os y fianzas. 

• Créditos hipotecarios. 

• Créditos con garantía de bienes muebles. 

• Revaluación de activos fijos para los efectos de la reexpresión de 
estados financ1eros. 

• Indemnizaciones por expropiación 

• Afectac1ones por causas de utilidad pública. 

• Justipreciación de los productos que la Federación 
deba cobrar cuando conces1one inmuebles federales. 

• Embargos y remates. 

• Liquidación de sociedades. Aumentos de capital. Escisiones 
y Fusiones. 

• Controversias de orden JUdiCial (penales y civiles). 

• Estudios técnicos para determ1nar el monto de obras de 
urbanización y pago de derechos de regularización de obra. 

• Justipreciación de arrendamiento. 

• Otros. 
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SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO 

COMISION, NACIONAL BANCARIA 
MEXICO.O.F., 14 de marzo de 1994 

CIRCULAR Núm. 1201 

ASUNTO: AVALUOS BANCARIOS.- Dis
posiciones de carácter 
general para la pres
tación del servic~o de 
avalúos. 

A LAS INSTITUCIONES DE CREDITO 

El artículo 46. en su fracción XXII, de J.a Lev de 
Instituc1ones de Crédito. autoriza a esas instituciones para 
pract1car avalúos que les soliciten usuarios del servicio y, 
según prevé, tendrán la misma fuerza probatoria que las leyes 
asignan a los avalúos hechos por corredor público o perito. 

Asimismo, el artículo 4 8 de la Ley citada previene. entre 
otros aspectos, que las características de los serv1cios que 
realicen las instituciones de crédito, se sujetarán a lo 
dispuesto por la Ley Orgánica del Banco de México, el cual, 
en Telex-Circular Núm. 33/88 del 23 de marzo de 1988, emitió 
las Reglas a las que habrán de sujetarse esas instituciones 
en la formulación de aval úos, m:.smas que siguen teniendo 
aplicabilidad en· base a lo que aispone el ·Artí·culo Cuarto 
Transitorio del Decreto de Ley de Instituciones de Crédito, 
publicado en el Diario Ofic1al de la Federación el 18 de 
julio de 1990, y que para pronta referencia se acompañan como 
ANEXO ::;: de ).a presente Circular. 

Teniendo en cuenta lo antes expuesto y la responsabilidad que 
asumen esas l"nstituc1ones ante terceros por los avalúos que 
formulan y suscriben de manera conjunta con los peritos que 
los practican, esta Comisión. con fundamento en lo dispuesto 
en los artículos 77 y 125. fraccinnes IV y IX, de la Ley de 
Instituciones de Créd1to. ha resuelto expedir las sigu1entes 
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CIRCULAR Núm. 1201 

2. 

DISPOSICIONES A LAS QOE RABRAN DE SUJETARSE 
LAS INSTITUCIONES DE CREDITO EN LA 

FORMOLACION DE AVALOOS 

I. DE LOS AVALOOS 

PRIMERA.- Los avalúos que elaboren las Instituciones de 
Crédito deberán apeqarse a los formato" establecJ.dos por 
este Organismo para cada especialJ.dad, conteni .;:1do todos· los 
elementos que en los mismos se ::.ndiquen, aun cuando no se 
consignen en estas Disposicio11es. Esta Comisión podrá 
modificar dichos formatos, los que deberán utilizarse a 
partir de los 60 días naturales a la fecha en que se den a 
conocer. 

SEG~A.- Para practica+ avalúos, esas instituciones 
deberán son~rata:z;_ los servicios de persona~ que, por 
satisfacer los requisitos que la Comis.ión NaciQ.nal Bancaria 
establezca al efecto, se encuentren insc]:"i~~ en el regJ..strci 
correspondiente a cargo de dicha Comisión. -

Todos los avalúos deberán formularse en gapel membreta?o 
de la Institución, contener el sello que utilice la mJ.sma, e1 
nombre v la firma del Delegado F:¡,_duciario o del funcionario 
á~.u~·~doo. por la Institución para L.:..::. .·1',;-:to, con mención 
del cargo que desempeña v clave asignada al mismo. Contendrán 
tambJ.en la firma del perJ.to que ~ractique el avalúo, con los 
datos relatJ.vos a su reqistro vigente ante el propio 
Organismo y la especialidao correspono~en!:"e·:-

TERCERA.- En los avalúos se hará constar el nombre de la 
persona que lo solicite, los ~ines para los cuales se 
requiera, la descripción y ubJ.cación precisa del bier 
valuado, el número de cuenta predial en su caso, nombre del 
propietario y la fecha en que se practiquen. 

CUARTA.- Todos los avalúos c;igberán contener el valor 
físico y de t:apúaiúación, los cuales deberán fund.ameñta.-rse ---------con un estudio de mercado en la zona, en el que se 
considerarán aquellos factores o ~ondici0nes particulares que 
influyan o puedan influir en var·iaciones significativas de 
\los valores,· razonando en todo caso los resultados de la 
v'a.l uación. 
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CIRCULAR Núm. 1201 

3 . ..... 

cuando el inmueble tenga obras en proceso. no dé.berán 
incluirse en el avalúo, salvo que las· erogaciones relativas 
modifiquen significativamente el monto de la inversión. 

El valor de los bienes a valuar deberá determinarse con 
independencia de los fines para los cuales se requiera el 
avalúo, observando a tal efecto las disposiciones legales y 
administrativas previstas en esta Circular, así como las 
demás emitidas. por otras autoridades en materia de avalúos, 
que en su caso sean aplicables. 

QUINTA.- La valuación de toda clase de terrenos deberá 
consignar, según corresponda, los siguientes datos: 
ubicación; topografía; calidad de los suelos; características 
panorámicas; dimensiones; forma; proporción; uso del suelo; 
densidad de población; intensidad de construcción; serv1cios 
municipales; afectaciones o restricciones a que e~én sujetos· 
y su régimen;de propiedad. 

SEXTA.-.· En el caso de torrenos 11rbanos, el valor 
unitario del lote tioo deberá tomar en cuenta el proarama o ~ 
planes parcl.ales a e .desarrollo urbano de la localidad o se · 
afectará, en su caso, con los factores de premio o castigo 
que le correspondan de acuerdo con los criterios más 
recomendables. 

SEPTIMA.- En caso de terrenos cuyo mejor uso sea el de 
desarrollo inmobiliario (fraccionamiento, plazas comerciales 
u otros), se deberá utilizar el l)létodo de cálculo del valor 
residual. 

OCTAVA.- Para la valuación de edificaciones se deberán 
precisar todos los tipos de construcción que puedan 
determinarse, acorae a su uso, calidad y descripción de los 
elementos de construccl.ón, que se indicarán el"! forma 
pormenorizada y completa, señalándose para cada tipo un valor 
de reposición nuevo al que se le deducirán ·los deméritos que 
procedan por.. razón de edad, estado de C'onse:n ,,ción, 
deficiAnci~~ 1e proyecto, n~ con~rrucción o de funcionall.aad. 
Todas aquellas instalacl.ones especl.ales o elementos 
accesorios que formen parte intesral del inmueble, deberán 
considerarse con su valor unitario correspondiente, sena~anr~ 
e~valor rlo reemplazo así corno su factor de deoreciación. 

9 



CIRCULAR Núm. 1201 

4. 

En los avalúos de inmuebl~s sujetos al régimen de 
propiedad en condOll'i ni o. el valor del local, departamento o 
despacho deberá dt: .. enn~narse en función d~l pgrcentaj~ ~e le 
corresponda con relación al valor total ael terrenu a areas 
comunes e instalaciones generales de~ ea~ficiQ, valuadas en 
fonna sepaya·da y aetalladamente, así como el, valor de las 
áreas privativas e instalaciones propias en su caso. 

NOVENA.- Para detenninar el valor de ca ni tal i 7aci_ón de 
un inmueble, deberán considerarse los s~gu~entes elementos: 
renta rP.al, o en su defecto, rP.nta óptima o renta estimada, 
ina~cando el motivo por el que St: r:~jan estas dos últl.mas. 
debiendo detenninarse· en _torma un ita:¡;:i él_ y n;or;¡ r;¡da r. i Dn_ dfi. 
construcción apreciado; d!:!aucc~ongs por vacíos_, ~mouest_gs, 
~J.<.:_J.u:; y demás - qastos generales, deb~damente 
fundamentados; la rAsa de caPitali ·.ación fundada en: edad, 
vida proh'lhle, uso: estado ce .. conservaCICín, _d.§!_fi~:i.encias en 
iO: :ouJ.ucl:on arquitectónica, constructiva •... de instalacl.ones' 
zona de ubicación y otros. 

DECIMA.- Los avalúos d¿ unidades industriales 
comprenderán el valor físico de terrenos, ~onstrucciones, 
maquinaria, equipo y aemás elementos incorporados al inmueble 
de manera permanente. Se detenninará el valor de reposición 
nuev~, al _que se le aplicará en su caso, el tactor de 
demF>rito_ que cor-:-esponda por ~ad, estado de .con~eryac:ic?n, - . :--··.- :;; - ·-
mantenimiento, diseño ~ndustrl.al, aparl.c~on de nuevos .Y 
mejores modelo,;, a fin de obtener el vail;l.L n.e.UL .•. de 
reoosición; la vida útil remanente, la depreciación anua ... y 
e~ valor de capl.talización fundado en un análisis de 
productivl.dad de la ~ndustria en s~ conjunto. 

Para efectos de valuac~ón únicamente de maquinaria y 
equipo, no será necesario detenünar el valor fisico del 
terreno y de construcciones, nl. el valor de capitalización. 

DECIMA PRIMERA.- Para los avalúos agropecuarios, 
independientemente de la investigación de mercado, en la que 
se considerarán las condic~ones físicas, tanto del terreno 
como de las construcc~ones e :nstalaciones propias, se 
detenninará el índir.~ de red i tuabilidad, tomando en cuenta, 
según corresponda, eJ. coe:oc~t:nte :ie .agC,J_stage.I:Q_ o bien el uso 
actual, y un promedio nP.l rendimiento de las t ier.ras 
aea~cadas a las t:xp~otacJ.ones t~p~cas de la región, que 
ofrezcan las mismas características de las que son motJ.vo del 
avalúo, fundamentando los resultados de dichos exámenes. 
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COMISION 
NACIONAL 
BANCARIA 

CIRCULAR Núm. 1201 

GUIA DE EVALUACION 

PARA PERITOS VALUADORES 
SOLICITANTES DE REGISTRO PROVISIONAL 

ANEXO 11 

En relación con lo que prevé la Décima Sexta de las Disposiciones contenidas en 
la Circular Núm. 1201 de esta Comisión, en su inciso A), en cuanto a que las 
personas físicas áspirantes a obtener el registro provisional de perito valuador se 
someterán al examen de evaluación de conocimientos técnicos en la especiálidad ,¡ 

-que soliciten, se expide la presente Guía. --- .... . •· 

l. DISPOSICIONES GENERALES 

1 a Las evaluaciones se desarrollarán en los días y horas señaladas por la 
Comisión, en los términos que previamente se hayan determinado y 
comurucado al solicitante. 

2a. En e_l desarrollo de las evaluaciones por medio de la presentación de casos 
prácticos, se tendra por obJetivo est1mar justamente los conocimientos del 
valuador, observando que la metodología, procedimientos. conceptos 
técnicos y critenos de valuación se apeg_uen a los de observancia y 
apiJcacJón general en la act1v1dad valuatoria. 

3a El t1empo máx1mo para el desarrollo de las evaluaciones será de dos horas 
continuas para cada area. 

11. GUIA DE EVALUACION 

A) INMUEBLES 

4a. Para el área de inmuebles, la evaluación comprenderá terrenos y 
construcciones. así como Instalaciones especiales y elementos accesorios 
que formen parte integral del 1nmueble: 
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4.1 Indicación de los sistemas que apliquen para desarrollar la 
descripción y clasificación de los inmuebles. 

4.2 Describir los procedimientos y criterios empleados para efectuar la 
inspección y levantamiento físico de los bienes a valuar. 

4.3 Describir los sistemas y criterios empleados para determinar! el valor 
de reposición nuevo. 

4.3.1 Bases para obtener referencias de valor para el caso de terreno 

4.3.2 Criterios para determinar el valor del terreno. 

4.3.3 Bases para determinar los distintos tipos de construcción e Insta
laciones especiales. 

4.3.4 Bases para determinar los valores de los diferentes t1pos de cons
trucción e instalaciones especiales. 

4.4 Describir los sistemas y criterios empleados para determinar la vida 
útil total y vida útil remanente 

4.5 Describir los sistemas y critenos empleados para determ1nar el 
demérito por el factor de conservación y mantenimiento y edad 

4.6 Describir los sistemas y critenos empleados para determ1nar el 
demérito por el factor de obsolescencia 

4.7 Presentar las expresiones numéricas de apoyo para. obtener los 
valores resultantes del avalúo 

4.8 Bases para determ1nar las rentas en el avalúo por cap1tahzac1ón 

4.9 Factores que 1nfluyen en la as1gnación de rentas aplicadas 

4 1 O Proced1m1entos y componentes que determinan las deducc1ones en la 
rentabilidad. 

4.11 Elementos que 1nterv1enen en la determinación de las tasas de 
capitalización 

4.12. Resolver por escrito el cuestionario que le sea presentado 
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EL PROCESO VALUATORIO 

Se entiende por Proceso Valuatorio, al programa de conocimientos 
y actividades que realiza el profesional de la valuación en la 
solución de un problema planteado. 

Es un procedimiento ordenado, mediante el cual se def1ne el 
problema. se planifica el trabaJO, se recaba la información, se le 
clasifica, analiza e interpreta, para la aplicación de los métodos 
numéncos que finalmente conduzcan al valor buscado. 

Aun cuando un avalúo puede realizarse con diversos grados de 
calidad, tanto en la investigación de datos, como en su análisis y 
presentación del documento, el proceso seguido para llegar a la 
conclusión, debe incorporar todas aquellas actividades, que si bien 
pueden presentar alguna variación, de conformidad a experiencias. 
esencialmente son las siguientes: 

a) DÉFINICION DEL PROBLEMA . 

- Solicitante. 

- Identificación del bien a valuar. 

- Identificación del Rég1men de Propiedad Propietario. 

-Fecha o fechas del avalúo. 

- Objeto y destino o propósito del avalúo. 

- Otras limitantes. · 

b) ESTUDIO PRELIMINAR 

- Identificación de la zona. 

- Usos y destinos autonzados Vocac1onam1ento. 

- Documentación necesaria y/o de apoyo. 

- Fuentes de consulta 

- Anál1s1s de valor aprox1mado 
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- Cuantificación de honoranos profesionales. 

- Alcances del estudio. Cotización y contrato. 

- Fecha de entrega. 

e) LEVANTAMIENTO DE LA INFORMACION 

- lnspecc1ón general y especifica. 

- Datos complementanos. Ofertas, rentas, etc. 

Investigación exhaustiva del mercado inmobiliario. 

d) CLASIFICACION Y ANALISIS DE DATOS 

- Expresión _escrita en base a un formato-guía. 

(Circular No. 1202 de la Comisión Nacional Bancaria) 

(Circular 11-1B'de la Comisión Nacional de Valores) 

(Criterios y Metodologías de la Comisión de Avalúos de 
Bienes Nacionales CABIN) 

(Disposiciones de Autoridad Local). 

e) CONSIDERACIONES PREVIAS AL AVALUO 

- Expresión de critenos 

- Datos investigados 

- Metodos seleccionados 

- Aspectos¡elevantes, etc. 
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11 7.11~ ~STITUCIOilES DE Blt.NCA 
:~!LTIPLI'! Y A L/\5 IIISTITUCICIH~ 

nr. Ao\NCA DE [lESAAROLLO. 

ANUO 1 

TELEX-CIRCULAR JJ /SS 

KÉ:XIO> D.P., A 23 DE MARIO D& Ull · 

1\.SUHTO: RF:~LI\.5 A LAS QUE Rl\BRAJII DE 
SU.Jf.:TIIRSE f'.SIIS INSTITUCio
Nr;!; P.H LA FORMULACIOR DE -. 
IIVIIJ.I.JOS. 

11•: C'JIIMRIUD/\0 . CO!l LO OISPU".STO EN lA T.E:Y Rf'.CLMIENTAIUA DEL SeRVICIO 
I•IIRT,ICO OP. 81\PICII Y CRF:niTO, ESAS Hl..'n'ITUCIO:res PUEDEN ENCARGARSE DP: RACJ'll 
Wfi!JI!")S, QUE TO:PII1RI\N-- 1..1\ !IISOUI FI!F:R7.,, PRORAMRIA QUE LAS LI!:YES 1\.SIG:-IAN A LOS 

'"'' "HOS PO'~. CDRREOOR PUD!.ICD O PF:RITO. ~R C':lNSt~UtP.NTE, DICHOS AVM./10!1 
"1\'ICIIrtiOO. nr.nr::11 FOR!IULARSF: t.'ON m:'T'QOOS Y CRITP.RIOS 1\0F:CUADOS Y UIHFORI·IES, 
·.l"lf: Pt::"'l'·liT~~ OE:TER~IINAR .. DE JA loiF'.JOR ~lANERA P05IDLF" EL' VALOR DE L05 BIENES 
V~.t."JI\1105. 

1\~!II[<;'l(J, CDRRESPOHDF: ')Uf. LAS PRQPI.J..~ !f!S'TITyCJ:ot~E.S Sr. RESPg_N?ABJ_!.!CEN_ POR 
1.1\ rTlT:CISION DE LOS A'{IU.UQS_ QUE FOnttUu:H LAS PERSON!t.S A SU S!;RVICIO QUE: LOS 
~q~<:fiQIJEN. 

, .. ~, r-rRII PJ\RTE, .RESULTA C"lTNEt!IT:!IT!:. 1\PROVEC!IIIR L>. EXPF.RIENCIA DP. U. 
C'>"HS IO!T 111\CIOHI\L H1\TIC1\IU1\ Y nt Sf.GUR'JS RESPECTO DE LOS REQUISITOS 001' 
I•'":'<E•I LLF:I!IIR I.\S PERSOI!l\S OUE PRIICTIOUOT TilLES IIV.\LUOS, Lll DOCUHF.NTAt:tr·; ;, 
I:Tr·on:IIICIO'I QUE · DEBE IIF:CII.'IARSE PARA Ef'ECTUJ\R IA VI\LUACION, LOS DIITOS 
T':C'I!CtlS QUE LOS IIVI\LUOS Df.BF.N CDIITE;!"0 , &e;¡ alMO F.:N OTROS ASP!::CTOS DF.L 
<:<:RVtCIO 111\NC/\RIO /\liTES 1\l:NCIOili\DO, 

11rr:•rro lD NTTERI:JR, f.STF: BIINC':l OP. MF:XIC'J, RI\Bif:NDO KF:CIBIDO U\ OPTNION 
r,wnR~."r.r: nt Ll\ SE:CP.ETAIUI\ OE: 111\CI ~!TM Y CREDITO PUBLICO Y DF. LA COI1ISION 
""': I'•:l/\T. BIIIICI\.'UII Y DF: Sr::GUROS, F:XPIOF: L/\5 REGLAS SIGUIENTES: 

1 • "f:TOOOS DE Vl\LUAC IO'I. 

E'l !llS 1\VALUOS QUE !:.~1\S INSTITIJCIOHES PRl\CTIQUEH, I:DS KETOD:JS QUE SE 
liTILICF.N Df.BERIIN AJUSTJ\RS;, A I.AS. Tf.CNICIIS QUF., EH Lll PRJ\CTIC/1, S!: 
cnrrsin~REN ACEPTI\BLES ~ 1-11\TtñiA DE VAI.UACION. EL VAII.lR DE: LDS Bif:IIP.S 
11 VI\LUJ\R IJEBERA DETER'IINIIRSF: CON IN!:lEPENOE!ICIA DE InS FINES PARA LOS 
~UIILES ~~ REQUIF.~ EL IIVALUO. 

t.A l'J~ISIOIT NIICIOHAL 81\NCJ\~IA Y DE SE•;UROS 
CH H':TOOO or. VI\LUACION ESP!:CIF!CD CUAITOO 
Of"nr.ZCA, A JUICIO or. LA PROPIA COMISION, 

POORA ORDENA.~ EL E.'!PLEO DI! 
F.L QUE SE: IIAYA IJSADO NO 

UN CONVE!IIEHTE GRADO DB 

,, 
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CO~FIABILIDAD. TAMBIEH OF~EnA PROPORCIONARSE 
INFORMACION ADICIONAL QUE SOLICITE EN RE:LACION 

PAATICU.LAR. 

A DICHA co.v..ISION 1.\ 
Q)N M.GUN AVALOO Ell 

¿. Vl\l.UAOORES. 

PARA PR.a.C:."l'ICAR AVALOOS, E:S.a.5 INSTI'ruCWNF.S 
~E:RVICIOS OE PF.RSIJHAS QUE, POR SI\TISFACP.R 
COMISION NI\CIONI\L BA~IA Y QF. SEGUROS SE:ni\LE 

IN~CRITI\S E:N DICHA COMISION. 

DP.RERNI. CONTRATAR LOS 
LOS RF.QUISITOS 00E LA 

AL EFECTO, SE .E:'ICUENTREH 

3. ~F.SPONSI\BILIOAD DE Ll\5 INSTITUCIONES. 

F.SI\S INSTITUCIONF".S SE:RJIN RE:SPONSN!LES nE 1.11 r~F.CISION DE LOS AVI'.LUOS 
QUE PRACTIQUEN lAS PF:RSO~IJ\.C: 11 SU SF.RVICIO. Y OF. OUE LOS M!SMOS SE 
F"OR,mr.rn AJUSTANOOSF. 1\ lAS PIIE~ENTF'.S RF'.GLAS Y OF'..MAS DISPOSICIONES 

API.ICAllLES. 

4. COMISIONJ::S, 

El •. I:U'\JR"rE nE: LAS COMISIO~F.S QUB POORAN COBRAR POR LA PORMUI.A.CION DE 
AVALUOS, SE Dr:TERHINIIRA LICRr~IF.!ITE POR t:ADA UNA DE ESAS IHSTI.:ruciONr.!: 

5. 11ISPO:.ICIONF:S DE LA C'JMISION HI'CIONAL RANCIIRIA Y DP. SEGUROS. 

F.:OI\C: I!ISTITUr.ImiFS OEBr:R/11: ~uJr:TARSE, 1\l"lr:.'IAS, A LI\.C: DISPOSICICJNE:S DE 
C~RAC:."l'ER GE!IERAT, I)E LA a:lMI<;ION NIICIOIIAf. 'li\NCI\RIA Y OP. SEGIJP.~S SOel'.E LA 
00CU'I!:NTI\CION f. I:IFOR'IACION Q'JE IJE.qll REt:Ail/\R~F. PAAA LA l'":lRMUL.\CI~N O~ 

l.llS 1\VI\LUOG; !JJS rlAl'C'S TEC'IICOS ':)Uf: 'liCIIA IY.X."U~If:STACION E INFOiU'IACION, 

AS! C0H1 LOS AVI\LUOS MISIOS, 'lF.BF:N CONTE'IER; Y LOS DE!III.S REQUISITOS QUE 
OI':JCN CU~IPLIRS E Etl LA VALUACIUII. 

~. TJlSPOSICIO'ICS TRANSITORII\S. 

6. 1 !'P. CC'NS IDF:!1A 
T F:LF:X -C I RC~ T J\!1 

QUE 
SE 

LA.<: Pf:RS'JNA:: 'JUE A 
EHCUENTHI\Il I NSCR ITIIS 

!.JI 
EN 1..,1\ 

FECHA DEL 
COM.ISION 

PRESENTE 
NACIONI\L 

BA~";CJI'liA Y Jlf. SE:0UPOS I'JI"t,\ '>~fii.IZA.!"! 1\VALUOS nANCARIOS, CTJ'"IPLOI cnr; LOS 
REt)liiSITOS A QUE: S!: RP.F'IP.~r: FJ. PUNTO 2 ANTP.RIOR, EN TJ\NTO L.\ PROPIA 
C~l'1ISIIJN NO CMICF:I.F: DlCHI\ l'I~C.:RIPCION • 

. r..l F.ll 1'1\IIJTJ JI\ CTJ'1ISION tii\C:IO'l/\L BhNt.:/\.RI/1 Y DE SEGUROS NO OU'ID.II LAS 
ll!~!'llSI::Hl'lf.S A QUf. SF: RF:F"IF:RE F:L P!IIITO 5 ANTI::RIOR, C:Ot:7INUARIIII 
VIGF.NTES LAS CIRC!I!.Jo.RES 526, q¡• 764 Y 843 OE LA PROPIA CO?USION. 

A T E N T A M E 11 T E , 
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B) MA·JUJNARIA Y EQUIPO 

5. Para el área de maquinaria y equipo, ia evaluac1ón comprenaera 10 
siguiente· 

Maquinaria y equ1po; herramientas, moldes, dados y troqueles. mue
bles y enseres; equipo de computación; equipo de transporte u otros 

5.1 Indicación del s1stema empleado para desarrollar la descripción de 
los activos. 

5.2 Describir los procedimientos y criterios empleados para efectuar la 
inspección y levantamiento físico de los bienes valuados 

5.3 Describir Jos sistemas y criterios empleados para determinar el v::lor 
de repos1ción nuevo. '" 

5.3 1 Bases para obtener el valor de cot1zación de un equ1po nac1onal o de 
importación libre a bordo (LAB) en el Jugar de la entrega 

5.3.2 Bases para obtener los derechos y gastos de importación, fletes y.0 
seguros, hasta la empresa en cuestión ;! 

5.3.3 J?ases para obtener Jos gastos de instalación eléctrica y mecánica. 
c1vil, de ingen1eria y otros. 

5.4 Describir los sistemas y criterios empleados para determinar la vida 
útil total, vida útil remanente y vida consumida. 

5.5 Describ1r los s1stemas y critenos empleados para determinar el 
deménto por el factor de conservación o mantenimiento 

5.6 Descnb1r los s1stemas y critenos empleados para determinar el 
demérito por el factor de obsolescencia, económica y funcional 

5. 7 Resolver por escnto el cuestionano que le sea presentado 

C) INDUSTRIALES 

6 Para la espec1alldad de un1dades 1ndustnales, la evaluación 
comprenderá, además de los conceptos é!ntenores, Jos s1gu•entes. 
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6.1 Elementos que componen los egresos de una empresa. 

6.2 Definición de los suministros de operación. 

6.3 Métodos aplicables para el cálculo de la rentabilidad de un negocio 
en marcha. ' 

6.4 Enunciar qué gastos se consideran como generales en una empresa. 

6.5 lnd1car qué cargos se consideran como costos fijos de una empresa. 

6.6 Componentes de costos variables en una empresa. 

D) AGROPECUARIOS 

7. En este apartado la evaluación se enfocará a: 

7.1 Características de los suelos. 

7.2 Clasificación de los pred1os rústicos·de acuerdo al uso. 

7.3 Características agrológ1cas de pred1os agropecuarios. 

7.4 Métodos empleados para la valuación agrícola. 

7.5 Consideraciones para determ1nar valores de tierras de agostadero. 

7.6 Componentes de gastos de operación de tierras de agostadero. 

7. 7 Componentes de costos de cultivo 

7.8 Determ1nac1ón de la renta de un pred1o agrícola. 

7.9 Conside:aciones para establecer los factores de capitalización 

7.1 O Factores de nesgo a cons1derar en el análisis de la productividad. 

COMISION NACIONAL BANCARIA 
Dirección Técnicá de Apoy.o 
Subdirección de Avalúos y 
Supervisión de Inmuebles. 18 



CIRCULAR Núm. 120: 

5. 

DECIMA SEGUNDA.- Los avalúos que las Instituciones de 
Crédito practiquen sobre inmuebles de su propiedad o de las 
sociedades inmobiliarias, no incluirán el valor de puertas 
para bóvedas de valores, cajas de seguridad ni mostradores 
móviles, circuitos cerrados de televisión, anuncios, 
instalaciones para vigilancia y aquéllas que sean propias de 
las actividades operativas. 

En todo caso, se apegarán a los lineamientos que para 
ese efecto establezca esta Comisión. 

DECIMA TERCERA.- A 
o croquis 
interjnres 
inmueble. 

debidamente 
y exteriores 

los avalúos se deben acompañar olanos 
acotados o a escala, y fotoor.fias 
de las partes más representativas del 

. •· 

DECIMA CUARTA.- Para la elaboración de avalúos de bienes 
cuyas caracteristicas no se precisan· en·· estas Disposiciones, 
se deberán satisfacer los elementos que especifique el 

·formato correspondiente que expedirá esta Comisión en cada 
caso. 

•· 

II. DE LOS PERITOS 

DECIMA QUINTA.- Para la práctica de los avalúos a que se 
refieren estas Disposiciones, las Instituciones de Crédito 
sólo podrán utilizar los servicios de peritos valuadores 
independientes que se encuentren inscritos en el registro 
correspondiente, a cargo de la Comisión Nacional Bancaria. 

DECIMA S EX'! A.- El registro será provisional o defini
tivo. 

A) Regi~tro provis1onal. 

Tendrá una vigencia no inferior a doce meses ni mayor a 
dieciocho, con vencimiento al dia último del mes de junio o 
~ diciembre del año siguiente al de su otorgamiento. 
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6. 

El aspirante a obtener el registro provisional se 
someterá al examen de evaluación de conocimientos técnlcos en 
la especialidad que solicite, conforme a la guía que paéa e: 
efecto se acompaña como ANEXO II. 

El sustentante que no apruebe el examen no podrá vol ver 
a solicitar otro sino hasta transcurridos seis meses. 

Bl Registro definitivo. 

Se otorgará, en su caso, con base en la evaluación que 
el Organismo efectúe de la actuación del perito valuador de 
que se trate. 

A este efecto, en los meses de enero, abril, Julio u 
octubre d~ cada año, atendiendo a la fecha de ven~mlento del 
registro provisional, la persona física interesada en obtener 
el registro definitivo, presentará la solicitud formulada por 
Institución de Crédito con la formalidad que señala la 
Disposición Décima Séptima, a la que deberá acompañar los. 
Slguientes documentos: 

al Informe de la actlvidad valuatori a desarrollada ·en 
los meses pusterlort~ al de otorgamientv del registro 
provisiona¡ correspondlente, que comprenda la total1dad de 
las instituciones de crédito a las que hubiere prestado sus 
servicios; 

bl Car"~ d~ referencia de cada una de las instituciones 
prestatarlas ae .J.os servlClOS del perltO valuador, incluidas 
en el informe, en la que se manifestará el grado de 
responsabilidad, eficiencia, honorabilidad y profesionalismo 
del interesado; 

el Copia de dos aval úos por cada especialidad 
registrada, formulados de acuerdo con los formatos y 
dlsposiciones establecldas por esta Comisión. En caso de 
terrenos y construcciones, se acompañará copia de los planos 
a escala, acotados, y fotografías que muestren los elementos 
más representativos de los bienes valuados. En el caso de 
otras especialidades, se acompañarán únicamente las 
fotografías; y 

dl Tres fotografías recientes del perito valuador, 
tamaño infantil. 

Con independencia de lo anterior, el solicitante del re· 
20. 
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Hoja 7. 

gistro definitivo, se someterá al examen q~ evaluación. de 
conocimientos técnicos en la especialidad que solicite. En 
los casos de renovación de dicho registro, el solicitante 
también deberá someterse al mismo procedimiento. 

El registro definitivo tendrá vigencia de tres años 
contados a partir del mes de enero o de julio del año de su 
otorgarnient_o; su renovación deberá solicitarse en la misma 
forma y terminas que aquél, excepto en lo referente al 
informe de la actividad valuatoria del perito, que deberá 
comprender únicamente el año inmediato anterior al mes en que 
se reciba la solicitud en la Comisión. 

El registro a que se refieren 
independiente de las autorizaciones 
efectos distintos, dispongan otros 
desempeño de la actividad valuatoria. 

estas disposiciones, es· 
o registros que, para 
ordenamientos ·para ,el 

DECIMA. SEPTIMA.- El registro se otorgará ··· 
discrecionai)llente por el Organismo; a ·solicitud expresa de 
Institución fte Crédito, suscrita por~! Delegado Fiduciario o ~ 
funcionario autorizado por la Institución para ese efecto, 
con mención del cargo que desempeña y clave asignada al 
mismo, conforme al ANEXO III, a la que deberán acompañarse, > 
cuando menos, los siguientes documentos: 

al Solicitud personal del aspirante a obtener el 
registro, po:. aupl~cado, pal.ct lo cual utilizará el formato 
que a la presente Circular se agrega corno ANEXO IV; 

bl Testimonio que acredite la nacionalidad mexicana o 
en el caso de persona física extranjera, -de··- autorización 
oficial para ejercer la actividad en el país; 

el Titulo y Cédula Profesional expedidos 
República Mexicana, con los que comprueben estudios 
carreras de ingeniería, arqul.tectura o de alguna otra 
afin con la valuación y especialidad solicitada; 

dl Currículum vitae; 

en la 
en las 
carrera 

el Constap.cia emitida por Coleqio de Profesionistas de 
carrera(s) ctt~n!esl a la actividad v, luatoria en la(s) 
especialidad (es l solicitada ( s l . que acredite su calidad de 
rnl.embro activo, expedl.da cuando menos dentro de los tres 
meses anteriores a la presentaciór: de la solicitud, así corno 
de asociación o l.nstituto que tengan por finálidad el fomento 
Y desarrollo de la activl.dad valuatoria en sus distintas 
eS?ecialidades; 

.. 21. 
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8. 

fl Tres _totogratias recientes de la persona física cuyo 
registro sesolicite, tamaño infantil; 

gl Datos relativos a otros reqistros que, como pe::-ito 
valuador, en su caso, tenga v1gePtes la persona fis1ca para 
la cual se solicita el registro.ante esta Comisión; y 

h) Comprobante del pago de los derechos que establezca 
la Ley Federal de Derechos por el estu010 y tramitación de la 
solicitud. 

La Institución de Crédito deberá verificar que el 
solicitante del registro cuente con toda la documentación 
mencionada, antes de formular el escrito de solic1tud de 
registro .-~n el entendido de ·que no se le dará tram1 te s1 la 
misma está incompleta. 

La Comisión tendrá las má~ 
allegarse los elementos de juicio 
de resolver sobre la sol1c1tud 
Disposic1ón. 

amplias 
que sean 

a que 

facultades 
necesar1os 

se contrae 

para 
a fin 

esta 

DECIMA OCTAVA.- En todo caso y para todos los efectos 
legales que procedan, la Institul ión de Crédito sol1citante 
del registro, será responsable de la calidad moral y técnica 
de la persona fís1ca cuyo registro promueva, así como de la 
razonable exact1tud de los avalúos que practiquen y de que 
los m1smos se formulen de acuerdo a las presentes 
D1sposiciones y otras de carácter legal y adm1n1 s t ra t 1 vas 
apl1cables. 

La declaración expresa en tal sentido se hará en el 
escrito de sol1c1tud de reg1stro correspondiente. 

DECIMA NOVENA.- :.as personas a quienes se otorgue 
registro, provis1onal o def1nit1vo, serán inscritas bajo 
numero progres1vo corresoond1ente a la especialidad que 
establezca en el acuerdo respectivo. 

el 
el 
se 

VIGESIMA.- Por el estudio y tramitac1on de cada 
~icitud de registro prov1sional o definitivo, o renovación 
d~ ~ste, se pagarán los derecho- ~ue establezca la Ley Fede-

22 
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ral de Derechos, no siendo ést:os reembolsables al per~tc 
promovent:e de la solicitud, aún en el caso de que el regis:ro 
le sea denegado. 

El pago de los derechos a que se refiere el párra:o 
anter~or, se hará mediante cheque certificado a favor de la 
Comisión Nacional Bancar~a, en las oficinas centrales de la 
propia Comisión, o bien, en las de su Delegación Regiona: más 
cercana al domicilio de la persona cuyo registre. o s~ 
renovación, se solicit:e. El comprobante de pago deberá 
acompañarse a la sol~c~tud respectiva. 

VIGESIMA PRIMERA.- Para el caso de negat~va del reg~s:rc 
provisional o definitivo, o renovación de ést:e. en el of~c1o 
en el que se comunique al aspirante tal circunstancla. se .le 
señalarán_las causas por las que no se le otorga. -

III. DE LA INSPECCION Y VIGILANCIA 

VIGESIMA SEGUNDA.- Los valuadores registrados conforme a 
estas D~sppsiciones, quedarán suJet:os a la 1nspecc1ón }' 
v1gilancia de la Com1s1ón Nacional Bancaria, a :a cua: 
deberán proporc1onar la 1nformac1ón y documentac1ón que les 
sea requerida en eJerc1:1o de dichas facultades. 

En todo tiempo y de manera discrecional, ·la Com1s1ón 
podrá sol1citar a las Ins:~tuc:ones de Créd1t0 el l~s:ado de 
sus per~tos valuadores en act~vc, así como la 1nformac1ón 
documentación a que se re!:ere el párrafo precedente 

VIGESIMA TERCERA.- Por la 1nspección y v1gllanc:a a que 
están suJetos los peri.t::>·s ~,aluadores con r.egistro de!:n1:1·:c 
o reno·oado. se pagará la ce.: o: a anual, por año de ca :en dar 10. 
que determ1n~la Secre:aria de Hacienda y Créd1to P~c::co con 
base en la Ley Federal de Derechos. 

El pago de la cuota anual de derechos por la :nspecc1on 
y, v1g1lancia, se hará a más tardar en el mes que a: e:ecto 
f1~e la Secretaría de Hac1enda y Crédito Público pars e~ año 
al qu<> corresponda, en ~as of1cina~ de la Com1s1ór: an:es men-

., 
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10. 

cionadas. Cuando no se cubra el pago dentro del plazo 
señalado, su monto estará sujeto a actualización en los 
términos del artículo 21 del Código Fiscal de la Federación. 

El otorgamiento del registro definitivo dará lugar al 
primer pago de estos derechos, el cual deberá hacerse en la 
fecha en que el perito reciba de la Comisión el oficio de 
autorización y la credencial correspondiente. 

La omis~on en el pago de los derechos de 
vigilancia, dará lugar a la suspensión temporal 
por el término en que tal situación prevalezca 
se regularice la misma mediante el pago 
actualizada y los recargos correspondientes. 

inspecc1ón y 
del registro. 
y en tant.o no 
de la cuota 

VIGESIMA CUARTA.- Cuando de la inspecc~on y vigilancia 
que competen a la Comisión, o por cualquier otro med1o, se 
detecte o determine incumplimiento de cualquiera de las 
Disposiciones contenidas en la presente Circular; real1zación 
de actividades en condiciones que revelen incapacidad 
técnj eª; que los datos r> valores asentados en los aval u-os 
practicados no corresoonaan a ra Jealinad. por tált~ de 
honestidad o por otras causas que deriven de otros 
draenam~ent.os legales y admin'.strativos aplicables en 
relación con la actividad valuatoria, la propia Comisión 
podrá aplicar al per1to, de acuerdo a la gravedad de la falta 
o faltas incurridas. las s~guientes medidas correctivas: 

I. Amonestación por escrito: 

al Cuando en la revisión de los avalúos se determ~
ne que los datos no corresponden a la realidad 
y/o los valores asentados fluctúan entre ur. 
c1nco y un d1e= por ciento, 
de los valores determinados 
de tales avalúos; 

en más 
en la 

o .en menos, 
super·-'lSión 

bl 1:uando se conozca que al amparo del registro 
otorgado por la Com~sión realiza publicidad u 
ofrece sus servicios como perito val uador 
bancario lndependiente; formula avalúos en 
papelería personal asentando su número de 
reg1stro en la Comisión o utiliza éste a manera 
de referencla que induzca o pueda 1nducir a 
error respecto de los servicios que presta; 
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e) Por cambiar de domicilio sin dar el aviso 
correspondiente a la Comisión; y 

d) Por cualquier otro incumplimiento de J.mpor::an
cia menor a las Disposiciones que se emiten en 
esta Circular, a juicio de la Comisión. 

II. Suspensión mínima de seis y máxima de doce meses: 

al Por reincidir en alguna de las SJ.tuaciones 
señaladas en el numeral anterior; y 

b) Cuando en la· supervisión se determine que los 
valores asentados en los avalúos discrepan en 
más de un diez por ciento, en más o en menos 'de 
los valores que se dictaminen. 

III. Cancelación definitiva del-registro por: 

al Haber obtenido el registro con informacJ.ón y/o 
documentación falsa; ~ 

bl Por reincidencia en los supuestos señalados en 
los incisos I-al y II-bl precedentes; 

el Violaciones graves y reiteradas a las Disposi
CJ.ones del Apartado I. DE LOS AVALUOS, en la 
práctJ.ca y formulación de éstos; 

dl Cancelación de la autorización, regiStro o habi
lJ.tación como perito valu.ador por la autoridad 
que se la hubJ.era otorgado, conforme a ordena
mientos legales y administrativos aplicables, 
en relacJ.ón con la ac::J.vidad valuatoria; y 

el Ser condenado por delito intencional, 
sentencia ejecutoriada que amerite 
peral. 

mediante 
pena cor-

Para la imposic~ón de las medjdas correctivas a que haya 
lugar, la ComisJ.ón Nacional Bancaria deberá oir prevJ.amente 
al interesado. 
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12. 

VIGESIMA QUINTA.- La Comisiól> informará per~ód~camente 
a las instituciones de crédito, sobre los peritos valuadores 
con registro vigente. 

Asimismo, con la periodicidad que 
conveniente, se circularán los casos 
suspensión temporal. 

el Organ~sm:: ~~zgue 

de regist~os co~ 

VIGESIMA SEXTA.- El registro que se otorgue a ur. per~to 
valuador no implica presunción alguna sobre la exact::~d de 
los avalúos que éste produzca y las Instituciones de Créd~to 
asumirán la responsabilidad de la veracidad de los datos 
asentados por sus peritos valuadores en los formatos a que se 
refieren las Disposiciones PRIMERA y SEGUNDA anterlores 

IV. DE LA PROTECCIÓN DE LOS INTERESES DEL PUBLICO 

VIGESIMA SEPTIMA.- La Comisión, en términos de los 
artículos· 119 y 120 de la Ley de Instituciones de Crédito, 
atenderá las reclamaciones que se deriven de avalúos 
formulados por Institución de Crédito y solicitará er. s-..: 
caso, a ésta. al perito o al interesado, la ~nformac1ór. para 
el anális~s y dictamen correspondiente. 

DISPOSICIONES TRANSITORIAS 

PRIMERA.- Estas disposiciones entrarán envigo:::- e~ día 
de abril de 1994. 

SEGUNDA.- Se deja 
18 de marzo de 1991, 
Bancaria. 

sin efecto la Circular Núm. 
emitida :·or esta Comisión 

1103 del 
Nac~onal 

TERCERA.- En tanto se emiten los formatos de a•Jalúos pa~ 
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ra cada especialidad, 
deberán observarse los 
habitual. 

señalados en la Disposición 
que se encuentran en vigor, 

13. 

Primera, 
y de uso 

CUARTA.- Los registros y renovaciones otorgados por esta 
Comisión con anterioridad a la fecha en que entre en vigor la 
presente Circular, subsistirán por el mismo plazo para el que 
fueron expedidos; a su vencimiento, las solicitudes de 
registro provisional, definitivo, o de renovac~on, deberán 
ajustarse a lo previsto en estas Disposiciones. 

QUINTA.- Para el pago de la cuota anual de derechos de 
·inspec-c-ión y vigilancia que deberá hacerse en los términos de 
la Disposición VIGESIMA TERCERA, las Instituciones de Crédito 
coadyuvarán al eficaz cumplimiento de esta Disposición, 
exigiendo a los peritos valuadores cuyos servicios contraten, 
la exhibición del comprobante de pago respectivo. . -

SEXTA.- Para la eficaz observancia de las Disposicio
nes de la presente Circular, se recomienda a esas 
Instituciones proveer lo necesario a su difusión efectiva 
entre los funcionarios de la· División Fiduciaria, 
responsables de suscribir los avalúos que ordenen practicar y 
formular, y los peritos valuadores en activo, así como 
proporcionarla a las personas físicas que promuevan ante esas 
Instituci"ones la gestión de solicitud para otorgamiento del 
registro provisional, definitivo, o la renovación de éste. 

ANEXOS: 

Lic. 

1 
1 

Aten amente, 

'" \ -.--\--~' 
Víct~ Miguel Fernández 

Vicepresidente 
Valadez 

- Telex-Circular 33/88 del Banco de México. 
-Guía de evaluación de peritos. 
- Modelos de solicitud de registr? {Institución y 

perito) 
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\tCREfARIA DE HACIE'I:DA Y CREDI ro PLHI.ICU 

COMISION NACIONAL BANCARIA 
f \11 \ ICO. IJ f-

14 de marzo de 1994 

CIRCULAR Núm. 1202 

ASUNTO: AVALUOS BANCARIOS.- Se da 
a conocer formato único 
para avalúos de inmuebles. 

A LAS INSTITUCIONES DE CREDITO 

De conformidad y para los efectos que se señalan en la 
Disposición Primera de 1a Circular Núm. 12C1l de esta misma 
fecha, en relación con lo que prevé la Tercera Transitoria ~ 
la propia comunicación, se da a conocer el modelo de format 
único que deberán observar esas instituciones en la 
realización de avalúos de inmuebles, el cual comprende el 
mín~mo de elementos a considerar respecto a terrenos, 
viviendas y edificios especializados. 

Con la f~nalidad básica de coadyuvar a la un~ficación de 
criterios y procedimientos de resolución, se acompaña de su 
correspondiente instructivo, mismo que estimaremos se sirvan 
difundir ampliamente entre los peritos de la especialidad. 

De acuerdo con la citada· Disposición Primera, el nueve 
formato, que en lo general se apega al que en la actualidad 
está en uso, entrará en vigor a los 60 días naturales de la 
expedición de la presente Circular, fecha en la cual quedará 
derogada nuestra anterior Núm. 1104 del 18 de marzo de 1991. 

Les estimaremos se sirvan acusar recibo de la presente. 

\ 
'-, 

Atentamente, 

Lic. Víctor Miguel Fernández Valadez 
Vicepresidente 
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COMISION NACIONAL BANCARIA 
Dirección General Técnica 

• 

COMISION 
NACIONAL 
BANCARIA 

(1 n s t i t u e i ó n} 

,\NI<XO 111 

MODELO DE SOLICITIJIJ llf: llEGISTI<Il 
IJF: I'ERITO VAI.IJAIJOI< 

(Lugar y fef'h;.) 

ASUNTO· Solicitud de reg1slro rl1· 
perito valuador 

A nombre de ____________________________ __ atentamente nos perm 1l1 rnos solwJI.ar 
(Institución de Crédito} , 

el registro provis19ml (definitivo} para Perito Valuador en la(s} especialidad(es} d1· _____ _ 

parn 
Profesión Nombre(s} Apellido paterno Apellido materno 

Al formula¡· csl.a solicilud. asumimos la responsabilidad de lil rillidad rnorill y lc·r:o·w" cic·l 

promovenle del reg1sl.ro y de l¡¡ razon¡¡ble ex¡¡clilud de los av;¡luos que prar.LJ<¡IIf' cslc· l'c~nlo " 

partir de la fecha de aceptación de su reg1stro por pnrte de esa Comisión. 

Agradeceremos 1,1 ill ene Hin que se s1rvan prestar a la prescnl.e 

Atentamente. 

(Nombre y fu·ma del funciOnario} 
(Cargu y Clave} 

AN~XOS IJoeumenlos que requ1ere la Disposición Décima Sexta (DécJmil Séptim") 
de la CJrr11lar Num. 1201 
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COMISION 
NACIONAL 
BAI\'C.>..RIA 

CIRCULAR Niun. 1201 
ANEXO IV 

No. _____ _ 

SOLICITUD DE REGISTRO DE PERITO VALUADOR 
(Favor de llenar esta solicitud a maquina o en forma manuscrita con letra de molde) 

Fotografia 
Reciente 
Tamaño 
húantil 

Provisional 

Nombre: 
Apellido Paterno 

Domicilio Particular (Calle v No.): 

Colonia· 

C.P. Población: 

Dorrucilio Oficina !Calle v No.): 

Colonia: 

C.P. Población· --
Nacionalidad: 
Cédula Profesional (Re!llSIIo v Fecha) 

Defmiúvo Renovación 

DATOS DEL SOLICITANTE 

Apellido Materno 

Profesión: 

ESPEC!AL!DAD(ES) SOLICITADA(S) 
(Que se acrechten con documentos) 

Nomb!_e(s) 

Teléfono: 

Estado: 

Teléfono: 

Estado: 

R.F.C. 

O Inmuebles O Maquinaria y Equipo O lndustnalcs O Agropecuarias O Otras (Especifique):----------

EXPERIENCIA V ALUATOR!A 
Insutución · . Periódo: 

lnstHUCIÓO : Periódo: 

instltUCIÓO . Penódo. 

DA TOS DE LA INSTITUCIO~ DE CREDITO PROM OYENTE 
Denorrunación 

Olictna PnnciP.11 Oficina que solicita 
Domicilio· Domicilio: 

Firmado por· Firmado por. 

P.1ta actuar como Pmto Valuador en los tCmunos dt las D1Spos1C1ones y R~gJ:u conacrudas en la Circular :-.;• dt la Com1sión Nacional Bancaria 

1 Lu2ar v fecha: 

• 
1 Firma del Solicitante: 

PARA SER LLENADO POR LA CNB 
' 

Fechadclexmnen. ----------- Resuludo del examen . Posiu\·oO Negati\'O O 

.,)e autoriza la solicintd: Si O No O Coment.:J.nos· ------------------------------

~~roNUm .. 
Rc\'ISO. 

Fcch.J 

Espcc¡aJ,.ilúf es 1 

Supcf\'lSO 

Fccll.J ¡Amonzó· 
Fc:ch.J· 

1 

1 

1 

1 

! 
! 

30 



IINSTITUCION: 

A V A L l1 o 

l. A.\ TECEDE:\'TES 

SOLICITANTE DEL A V ALUO: 

VALUADOR: 

FECHA DEL A V ALU O 

INMUEBLE QUE SE VALUA. 

RE GIMEN DE PROPIEDAD: 

. 
PROPIETARIO DEL INMUEBLE: 

-~ ·-· 
PROPOSITO O DESTINO DEL AV ALUO: ... -·· .. ~. 

.... . 

UBICACION DEL INMUEBLE: 

NUMERO DE CUENTA PREDIAL: 

. 
11. CARACTERISTICAS URBANAS 

CLASIFICACION DE LA ZONA: 

TIPO DE CONSTRUCCJON: 

INDICE DE SA TURACION EN LA ZONA: 
(ADres densid•d de construcción). 

POBLACION: 

CONT AMINACION AMBij:NTAL: 

USO DEL SUELO: 

VIAS DE ACCESO E IMPORTANCIA DE LAS MISMAS: 

SERVICIOS PUBLJCOS Y EQUIPAMIENTO URBANO: 

-.... 

CIRCULAR Num. 1 :o :e 
ANEXO 

IAVALUOI'io. 
Hoja 1 

REGISTRO CNB: 

1 

i 

1 

.. -
-

1 

... 
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III. T E R R E N o 
TRAMOS DE CALLE, CALLES TRANSVERSALES LIMITROFES Y ORIENTACION: 

MEDIDAS Y COLL\l>ANCIAS SEGUN: 

AREA TOTAL. ml 'egún. 

TOPOGRAFIA Y CONFIGURACION: 

CARACTERISTICAS PANORAMICAS: 

DENSIDAD HABITACIONAL: 

INTENSIDAD DE CONSTRUCCION: 

SERVIDUMBRE Y/0 RESTRICCIONES: 

CIRCULAR Núm. l 202 
ANEXO 

IAVALUO No. 
Hoja 2 l 

CROQUIS 

-

IV. DESCRIPCION GENERAL DEL INMUEBLE 

USO ACTUAL: 

. 
TIPOS DE CONSTRUCCION: 

CALIDAD Y CLASIFICACION DE LA CONSTRUCCION: 

NUMERO DE NIVELES: 

EDAD APROXIMADA DE LA CONSTRUCCION: 

VIDA UTIL REMANENTE: 

ESTADO DE CONSERVACION: 

CALIDAD DEL PROYECTO: 

UNIDADES RENTABLES O SUSCEPTIBLES A RENTARSE: 
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ClRCULARNúm. 120: 
ANEXO 

IAVALUONo. 
Hoja3 

V. ELEMENTOS DE LA CONSTRUCCION 
a) OBRA NEGRA O GRUESA: 

CIMIENTOS: 

ESTRUCTURA: 

MUROS: 

ENTREPISOS: 

TECHOS: 

AZOTEAS: 

BARDAS: ·- -

b) REVESTIMIENTOS Y ACABADOS INTERIORES 

" APLANADOS: 
, .. 

-- . " 
PLAFONES: 

. 
LAMBRINES: 

PISOS: 

ZOCLOS: 

ESCALERAS: 

PINTURA: . 

RECUBRIMIENTOS ESPECIALES: 

e) CARPINTERIA 



CIRCULAR Núm. 120: 
ANEXO 

IAVALUO No. 
Boja 4 

V. ELEMENTOS DE LA CONSTRUCCION 
d) INSTALACIONES HIDRAUUCAS Y SANITARIAS 

MUEBLES DE BAÑO Y COCINA 

e) INSTALACIONES ELECTRICAS 

O PUERTAS Y VENTANERIA METAUCAS 

. 
·- -

g) YIDRIERIA 

h) CERRAJERIA 

i) FACHADAS 
. 

j) INSTALACIONES ESPECIALES. ELEMENTOS 
ACCESORIOS Y OBRAS COMPLEMENTARIAS 

VI. CONSIDERACIONES PREVIAS AL A VAL UO 

-
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CIRCULARNúm. 1:'02 
Al'IEXO 

IAVALI!O No. 
Hoja 5 

VII. VALOR FISICO O DIRECTO 
a) DEL TERRENO: 

LOTE TIPO O "PREDOMINANTE: 

INVESTIGACION DE MERCADO: 

VALORES DE C~LE O DE ZONA: 

FRACCION SUPERFICIE VALOR UNITARIO 
ml. Slml 

-- . ' 

... 

T O T A L m2 

VALOR UNITARIO MEDIO DE: S 

b) DE LAS CONSTRUCCIONES: 

TIPO ARIA VALOR UNITARIO 
m2 DE REPOSICION 

NUEVO 

-

e) INSTALACIONES ESPECIALES. ELEMENTOS 
ACCESORIOS Y OBRAS COMPLEMENTARIAS: 

VALOR FISICO O DIRECTO (a) + (b) + ¡e) 

COEF. MOTIVO VALOR 
DELCOEF. PARCIAL 

S 
'\ 

---···- . 

SUBTOTAL (a) S 

DEME- VALOR VALOR PARCIAL 
RITO UNITARIO NETO 

( 
% DE REPOSICION 

S 

SUBTOTAL (b) S 

SUBTOTAL (e) 
S 

S 
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CIRCULAR Núm. i 20 :' 
ANEXO 

IAVALUONo. J 
. Hoja 6 

VIII. VALOR POR CAPJTALIZACJON lJE RENTAS 

a) RENTA REAL O EFECTIVA: 
s ______ _ 

b) RENTA ESTIMADA O DE MERCADO: 
s ______ _ 

RENTA BRUTA TOTAL MENSUAL: (EFECTIVA O ESTIMADA) s _____ _ 

IMPORTE DE DEDUCCIONES (%) 
(Descripción) 

·- -

RENTA NETA MENSUAL S 

RENTA NETA ANUAL S 

CAPITALlZAJ'IDO LA RENTA ANUAL AL •;. TASA 
DE CAPIT AUZ.Ü:rON APLICABLE AL CASO. RESULTA UN 
VALOR DE CAPIT ALIZACION DE: S 

IX. R E S u M E N 

VALOR FISICO O DIRECTO: S 

VALOR DE CAPIT ALIZACION DE RENTAS: S 

-
VALOR DE MERCADO: S 

.. 
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CIRCULARNúm. 1202 
ANEXO 

. ' IAVALUO No . 
. Hoja 7 

X. CONSIDERACIONES PREVIAS A LA CONCLUSION 

XI. C O N C L U S 1 O N 

VALOR COMERCIAL S 
(CON LETRA) 

ESTA CANTIDAD REPRESENTA EL VALOR COMERCIAL AL DIA DE 19. 

XII. VALOR REFERIDO (En su cas~) 

PARA LOS EFECTOS A QUE HAYA LUGAR. EL VALOR REFERIDO DEL INMUEBLE ALDIA 

. 

PERITO VALUADOR INSTITUCJON 

FIRMA 

·-. 

NOMBRE NOMBRE 
(DELEGADO FIDUCIARIO 

.. 

No. DE REGISTRO C.N.B. ------ O FUNCIONARIO AUTORIZADO) 

ESPECIALIDAD 
CARGO ______ __ 

CLAVE:-------

PERIODO DE VIGENCIA 37 
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M. en l. Enrique Augusto Hemández-Ruiz. 

i• LA ESTADÍSnCAYLASIMULACfÓN :<=·,···_ 

EL MÉTODO "PERT" 

Esta Técnica de. Evaluación y de Revisión de Programas es referida mediante el 
acrónimo formado por su nombre en inglés (Program Evaluation and Review 
Technique) y, como anteriormente se afirmó, es similar al de la ruta crítica, pero la 
diferencia básica consiste en que "PERr es un método probabilístico que supone el 
desarrollo de un escenario optimista, uno pesimista y otro esperado; el último de ellos 
se determina acotado por Jos dos primeros, aplicando técnicas de simulación. 

Obviamente con la programación se trata de establecer el mejor ordenamiento de un 
conjunto de actividades que deberán ser emprendidas en el futuro, con las cuales se 
pretende llevar a cabo un proyecto; sin embargo. por ser eventos futuros se tratará 
inherentemente con Tñcertidumbre respecto de las condiciones en que serán realizadas. 

Es precisamente este hecho el que hace que las cosas resulten de manera distinta a la 
·que se supuso de manera determinística, debido a que la ocurrencia de eventos futuros 
es una ·cuestión aleatoria. es decir, puede depender del azar; por esta razón es 
recomendable prepararse para las mejores y las peores condiciones. 

El escenano optimist¡¡¡ se formulará con la determinación de las mejores condiciones en 
que pueden ser desarrolladas las actividades del proyecto, o sea, se considerarán Jos 
menores costos y mínimas duraciones de las actividades, así como también la mayor 
disposición de recursos económicos y humanos. 

Por el contrario, el escenario pesimista se formará determinando la ocurrencia de las 
peores condiciones de trabajo en el proyecto, es decir, se supondrá que se alcanzarán 
los mayores costos y máximas duraciones, además de la menor disposición de Jos 
recursos en general. 

El escenario esperado resulta ser uno intermediO de Jos dos anteriores obviamente; su 
generación se logra Simulando el acontecimiento de las situaciones más probables que 
pueden ocurnr en el futuro, por eso mismo es que este escenario también puede ser 
llamado "escenario más probable". Un método de simulación muy empleado para este 
fin es el denominado Monte Cario. 

El modelo de Monte Cario, llamado también método de ensayos estadísticos, es una 
écnica de simulación de situaciones inciertas que permite definir valores esperados 

para vanables no controlables mediante la selección aleatoria de valores, donde la 
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probabilidad de elegir entre todos los resultados posibles está en estricta relación con 
sus respectivas distribuciones de probabilidad. 

El mecanismo a seguir para realizar tales ensayos estadísticos obedece a estos pasos: 

1 . Seleccionar un conjunto representativo de proyectos ya realizados para tomar 
de ellos los parámetros que nos interesan simular en la creación del 
escenario más probable del proyecto que se pretende realizar. 

2. Se formarán clases estadísticas con los datos elegidos, estableciendo un 
intervalo o amplitud que sea conveniente en las mismas; posteriormente se 
calculará el valor medio en cada clase, la frecuencia con que se presentó 
cada clase en el conjunto seleccionado, la frecuencia relativa y la frecuencra 
relativa acumulada, tal como se ejemplifica en la siguiente tabla: 

La frecuencia, frecuencia relativa y frecuencia relativa acumulada deberán 
cumplir las siguientes condiciones: 

k 

n = Lf;, 
i=1 

fr; = f; 1 n, 

donde "n" es el número de elementos que integra el conjunto en estudio, "f,'' el 
número de elementos del conjunto en estudio que incurren en el estrato "i", 
"fr," y "fra," la fre~;uencia relativa y la frecuencra relativa acumulada que 
corresponden al estrato "i". 

3. Con la frecuencia relativa calculada puede conocerse la distribución de 
probabilidades de los parámetros tratados, la cual se apreciará en una gráfica 
como la srguiente: 
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4. La distribución de los datos puede estar concentrada alrededor de cualqu1er 
abscisa y para que el proceso de simulación la respete será necesano 
construir la siguiente gráfica con la frecuencia relativa acumulada que se 
calculó en la tabla: 

5. Como paso inmediato se procederá a "normalizar" el rango empleado en los 
ejes de las abscisas y de las ordenadas, es decir, a convertir su amplitud de 
cero a uno con la expresión siguiente: 

donde "V' refiere los valores ub1cados en cada eje de la gráfica anterior y "C," 
es cada uno de los valores de los ejes con los que se creará una gráfica 
"normalizada" como la que se muestra en esta figura: 
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6. Por último, se generará una serie de números aleatorios que sea lo 
suficientemente grande para que ésta sea considerada representativa del 
proyecto en cuanto a su comportamiento; dichos números aleatorios se 
comprenderán entre el cero y la unidad, y serán ubicados en el eje de las 
ordenadas de esta última gráfica y se obtendrá el coeficiente que les 
corresponda sobre las abscisas. Con el coeficiente aplicabie para la 
simulación se aplicará la s1guiente expresión, con la cual se calcularán los 
parámetros buscados con la simulación: 

donde "CA," es cada coeficiente corregido por la correlación normalizada que 
se aplicó para el caso específiCO de cada número aleatorio de la serie · 
generada, "P" corresponde a los valores de los parámetros que se tomaron 
como base para efectuar el ordenamiento estadístico con que partió el 
proceso de simulación y SE, es cada valor resultado de la aplicación de cada 
"CA/'. 

Cabe señalar que en caso de no contar con los datos indicados en el primer paso, los 
números aleatonos pueden ser aplicados directamente en la expresión del último punto. 

Existe la posibilidad de que la cantidad de números aleatorios que se generarán sean 
determinados mediante la aplicación de conceptos de muestreo aleatorio; incluso estos 
conceptos pueden apoyar para·generar varios escenarios que son posibles y tomar de 
ellos el más representatiVO para catalogarlo como el más probable de presentarse en la 
realidad. 

Para concluir con este punto, podemos decir que la simulación aplicada en el método 
PERT es una manera "virtual" de hacer h1stona sin correr riesgo, pues en caso de notar 
deficiencias en puntos específicos del proyecto, es posible tomar medidas pertinentes 
para evitarlas o disminuirlas sin una repercusión sorpresiva en los recursos. 
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INTRODUCCIÓN 

El resultado de un experimento estadístico puede registrarse como un valor numérico o 
como una representación descriptiva, y es por eso que la estadística se interesa 
pnncipalmente por el análisis de datos numéricos. En un estudio particular. el número 
de posibles observaciones puede ser pequeño, grande pero finito, o bien rnfinito. 

Siempre que trabajemos en el muestreo, debemos contar con un plan preciso para 
delimitar el tamaño de la muestra que deseamos extraer de una población para cumplir 
con los objetivos de la investigación. Un error muy común consiste en pensar que una 
muestra debe ser grande para que realmente sea representativa de la población. pero 
quizá esto no suministre información adecuada sobre el parámetro en cuestión: srn 
embargo, sí mermará en mucho los recursos económicos que se empleen para llevar al 
cabo esta actividad 

La totalidad de las observaciones que interesan, sea su número finito o rnfinito, 
constituye lo que se llama una "población"; esta palabra considera las observaciones 
acerca de algo de iriferés, ya sean grupos de personas, animales u objetos, y el número 
de observaciones en la población se define como el tamaño de ésta. 

En otros términos, se llamará población al conjunto formado por la totalidad de 
resultados obtenidos, o posibles, al realizar un expenmento cualquiera. 

Como ejemplo de una población de tamaño finito podemos citar, entre otros, los 
números de los narpes de la baraja, las estaturas de los residentes de una ciudad y las 
longitudes de los peces atrapados en un lago. El experimento de lanzar dados. las 
observaciones obtenidas al medir la presión atmosférica todos los días, desde el 
pasado remoto hasta el futuro, o todas las mediciones de la profundidad de un lago en 
cualqurer punto concebible. son ejemplos de poblacrones de tamaño infinrto. Algunas 
poblaciones finitas son tan grandes, que en teoría se supone que son infinitas · 
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En el campo de _la inferencia estadístrca. interesa lograr conclusiones concernrentes a 
una población cuando es imposible o impráctico observar el conjunto total que forma a 
la población, y es por eso que se depende de un subconjunto de ésta para poder 
realizar estudios relativos a la mrsma. Esto ha conducido al desarrollo de la teoría del 
muestreo. 

A los datos obtenidos al-realizar un experimento determinado número de veces se le 
conocerá como "muestra de la población", por lo que una muestra será entendrda como 
un subcon¡unto de su población. y para que sean válidas las inferencias que se realicen 
se deben obtener "muestras representatrvas" de la citada población. 

Con frecuencra. al elegir una muestra se seleccionan los elementos que se consideran 
más convenientes de la población; pero tal procedimiento puede conducir a inferencias 
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erróneas. Los procedimientos de muestreo que generan inferencias que sobrestimen o 
subestimen de manera consistente algunas características de la población reciben el 
nombre de "sesgados". 

Para eliminar cualquier posibilidad de sesgo en el procedimiento de muestreo, es 
deseable recurrir al manejo de "muestras aleatorias", las cuales se seleccionan de 
modo independiente y al azar, cuyo principal objeto es presentar información 
representativa acerca de los parámetros de la población que son desconocidos. 

Para analizar características específicas de una muestra aleatoria, misma que se 
considerará representativa de una población, se emplearán Jos parámetros conocidos 
como estadísticos, mismos que reciben también el nombre de "medidas de tendencia 
central". Un estadístiCO o medida de tendencia central será cualquier función (expresión 
matemática) que involucre a las variables aleatorias que constituyen una muestra 
aleatoria. 

Los estadísticos más comunes utilizados para determinar el punto medio de un conjunto 
de datos, dispuestos en orden de magnitud, son la media, la mediana y la·moda. 

Si X,, X2, ... , Xn constituyen una muestra aleatoria de tamaño "n", donde cada una de 
ellas tiene la misma_probabilidad de ocurrencia. entonces la "media muestra!" se define 
con el estadístico: 

n 

J.lx = 1/n LX;, 
i=1 

y en caso de que cada una de estas variables posea su propia y respectiva probabilidad 
de ocurrencia, el estadístico de la med1a muestra! será: 

n 

llx = L P(X;) X;. 
i=1 

Si x,, X2, ... , Xn constituyen una muestra aleatoria de tamaño "n", dispuesta en orden 
creciente de magnitud, entonces la "mediana de la muestra" se define con el estadístico 
siguiente: 

mx = X(n+1)12 si "n" es Impar, y 

R'lx = % (Xn/2 + X(n/2)+1) si "n" es par. 

Si X,, X2, ... , Xn, que no son necesariamente diferentes, constituyen una muestra 
aleatoria de tamaño "n", entonces la "moda muestra!" es el valor de la observación que 
ocurre más a menudo o con la mayor frecuencia. La moda será referida con la letra 
"Mx'', la cuál puede no existir y cuando existe no es necesariamente única, de hecho, 
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cuando exista una sola moda se dirá que la muestra será unimodal, cuando sean dos 
será bimodal, y cuando sean tres o más la muestra será multimodal. 

De las tres medidas de tendencia central definidas anteriormente, será la media en la 
que centraremos nuestra atención, pues serv1rá para definir otras características de 
índole estadística que referirá la dispersión que existe de los datos muestrales respecta 
de su media, definiendo así a las "medidas de dispersión". Esta información que es 
referida recibe el nombre de momento de orden "k" con respecto a la media y: el cuál, 
cuando los valores de la muestra tienen la misma probabilidad de ocurrencia, es 
definido de la siguiente manera: 

n 

mk = 1/n 2: (X1 - Jlx)k, 
i=1 

pero cuando los valores de dicha muestra poseen distintas probabilidades de 
ocurrencia. la expresión aplicable será: 

n 

mxk = 2: P(X,) (X¡ - Jlxt 
i=1 

En lo suces1vo. será el momento de orden dos con respecto a la media el que nos 
interesará. el cuál será denominado como varianza de la muestra y se determinará con 
la s1guiente expresión cuando exista la misma probabilidad de ocurrencia en los valores 
de la muestra: 

n 

m2 = cr/ = 1/n 2: (X1- Jlx)
2
, 

i=1 

y como se ha venido señalando, en caso de que los valores que integran la muestra 
tengan distinta probabilidad de ocurrenc1a, la expresión anterior será modificada del 
siguiente modo: 

n 

mx2 = crx 2 = L: P(X;) (X; - Jlx)
2
. 

i=1 

A la raíz cuadrada de la 'tlarianza se le conocerá con el nombre de desviación estándar, 
misma que se expresará de la forma siguiente: 

- ( 2)1/2 CJx- CJx · 

Adicionalmente es posible determinar de una manera relativa o porcentual la dispersión 
de los datos analizados en una muestra con respecto de su media, la cual se 
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fundamenta en la determinación de un índice conocido como "coeficiente de variación", 
mismo que guarda la siguiente equivalencia: 

Vx = axfllx· 

No obstante, existe una cuarta medida de dispersión que no depende de la media de la 
muestra, ésta recibe el nombre de "rango de la muestra aleatoria". Si X1, X2, ... , Xn son 
elementos de una muestra aleatoria, el rango se define como Xn- X1, donde Xn y X1 son, 
respectivamente, las observaciones mayor y menor de la muestra. 

En adición a lo expuesto, es posible calificar a una muestra con base en su distribución 
simétrica respecto de su media y con base en su aplanamiento o exceso (kurtosis), es 
decir, podemos inducir el cálculo de dos índices: el primero denominado coeficiente de 
simetría, y el segundo llamado coeficiente de kurtosis. 

El coeficiente de simetría se calcula con la siguiente relación: 

Si el valor de este coeficiente es igual a cero, significará que la ·curva de distribución de 
la muestra es simétrica, es decir, que existe el mismo número de elementos a la 
derecha y a la izquierda de la media. En cambio, si el valor del coeficiente de s1metría· 
es mayor que cero, se dirá que existe una asimetría "positiva", e indicará que el valor de· 
la moda es menor que el de la med1a; si por el contrario, el valor del coeficiente es 
menor que cero, la asimetría será "negativa", y el valor de la moda será mayor que el de 
la media de la muestra, 

Por su parte, el coeryciente de kurtosis o de aplanamiento se determinará con este 
cociente: 

Para calificar el grado de aplanam1ento de la distribución de una muestra, se le 
comparará con una distribución teórica de gran importancia, la cual es llamada "normal 
estándar". El valor del coeficiente de kurtosis para la distribución normal es equivalente 
a tres unidades (mezokúrtica). por lo que. si éste coeficiente resulta ser menor que tres, 
la distribución de la muestra será "platokúrtica", es decir, más aplanada que la curva de 
la distribución normal; si por el contrario, el valor calculado fuera mayor que tres, la 
curva de distribución de la muestra será "leptokurtica", o sea, menos aplanada que la 
distribución normal. 

Una curva de distribución platokúrtica (achatada) indica que los datos muestrales se 
encuentran muy dispersos respecto de su media, ya que su altura es menor que la 
curva de distribución normal, en camb1o. una curva leptokúrt1ca (alta y estrecha en el 
centro) indica que los elementos de la muestra son concentrados, es decir, poseen 
valores cercanos a la media. 
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Con base en lo anteriormente explicado, cabe destacar que la media es fácil de calcular 
y emplea toda la información disponible, por esa razón los métodos utilizados en 
inferencia estadística se basan en la media de la muestra. La única desventaja 
importante de la media es que puede ser afectada en forma nociva por los valores 
extremos. 

La mediana tiene la ventaja de ser fácil de calcular si el número de observaciones es 
relativamente pequeño, y no es influida por valores extremos. Al considerar muestras 
tomadas de poblaciones, las medias muestra/es por lo general no varían tanto de una 
muestra a otra como lo harían las medianas, por consiguiente, la media es más estable 
que la mediana si se intenta estimar el punto central de una población con base en un 
valor de muestra. En consecuencia, una media muestra/ ha de estar probablemente 
más próxima a la media de la población que la mediana de su muestra. 

La moda es la medida menos utilizada de las tres medidas de tendencia central ya 
referidas. Para conjuntos pequeños de datos su valor es casi inútil, si es que ex1ste. 
Tiene un valor significativo sólo en el caso de una gran cantidad de datos. Sus dos 
principales ventaJas son que: 

1. no requ1ere cálculo y que, 
2. se puede utilizar.para evaluar datos cualitatiJJos o cuantitativos. 

Sin embargo. las tres medidas de tendencia central definidas no dan por sí solas una 
descripción adecuada de los datos. Se necesita saber en qué grado las observaciones 
se apartan del promedio, y es entonces donde cobran relevancia las medidas de 
dispersión, ya que es posible tener dos conjuntos de observaciones con la m1sma media 
o mediana que difieran considerablemente en la variabilidad de sus mediciones con 
respecto a su respectiva media. 

El rango puede ser una medida de variabilidad deficiente, en particular si el tamaño de 
la muestra o población es grande. Tal medida considera sólo los valores extremos y no 
expresa nada acerca de la distribución de valores comprendidos entre ellos. 

La varianza contrarresta la desventaja del rango, y estas dos medidas de dispersión las 
complementa la desviación estándar. 

Si se toma una población finita o infinita con distribución desconocida, con media "J.!" y 
varianza ritn. la distribución de la media de una muestra aleatoria de tamaño "n" de la 
misma será aún aproximadamente normal, siempre que le tamaño de la muestra sea 
muy grande. Este sorprendente resultado es una consecuencia inmediata del siguiente 
teorema llamado "teorema del/imite central": 

Teorema del límite central: Si J.!• es la media de una muestra aleatoria de tamaño "n" 
tomado de una población con media J.! y varianza finita cr2 , entonces la forma límite de la 
~istribución de 

Z = [Jlx - Jl] 1 [a 1 (n) 112
], 
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cuando n-?x, es la distribución normal n(z; O, 1 ). 

La aproximación normal para "llx" será aceptable si n>30, independientemente de la 
forma de la población. Si n<30, la aproximación es aceptable sólo si dicha población no 
es muy diferente de una distribución normal y, si se sabe que la población es normal, la 
distribución muestra! de "llx" seguirá con exactitud una distribución normal, sin que 
importe qué tan pequeño sea el tamaño de las muestras. 

DETERMINACIÓN DEL TAMAÑO DE UNA MUESTRA 

La determinación del tamaño de la muestra induirá puntos específicos, según sea el 
caso: 

1. cuando se estima la media de la población, 
2. cuando se estima la proporción de la población, 
3. cuando la población es finita y, 
4. cuando se aplican técnicas de muestreo estratificado. 

TAMAÑO DE LA MUESTRA AL ESTIMAR LA MEDIA DE LA POBLACIÓN 

Al prever el intervalo de conf1anza resultante de una media muestra! y la desviación 
estándar. es posible aplicar la distribución normal a la delimitación previa de la 

· extensión del intervalo y del grado de· confianza que nos brindará. Lo que estamos 
haciendo es examinar la construcción real del intervalo de confianza antes de que 
efectuemos el estudio y determinemos la media y la desviación estándar. 

La fórmula con que se calcula el tamaño necesario de la muestra para estimar la media 
de la población es: 

donde: 

n: Tamaño de la muestra. 
Z: Número de unidades de desviación estándar en la distribución normal que 

producirá el n1vel deseado de confianza. 
cr: Desv1ación estándar de la población (conocida o estimada a partir de estudios 

anteriores). 
E: Error, o diferencia máxima entre la media muestra y la media de la población que 

se está dispuesto a aceptar en el nivel de confianza fijado. 

La mayor dificultad al determinar el tamaño de la muestra necesaria para estimar la 
media de la población consiste en calcular la desviación estándar de la población; 
después de todo, si tuviéramos un conocimiento completo sobre la población, no habría 
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necesidad de realizar una investigación sobre sus parámetros estadísticos. Si no 
podemos confiar en los trabajos anteriores, para calcular la desviación estándar de la 
población, las alternativas incluyen el juicio o el empleo de estudios exploratorios con 
muestras pequeñas para conocer su valor. 

Si lo preferimos, podemos abordar este mismo tipo de problema desde el punto de vista 
del "error permisible relativo" en vez del "error absoluto". En este caso la desviación 
estándar "cr" y el error permisible "E" se expresan en función de su porcenta¡e de la 
media verdadera de la población connotada como "IJ". La ecuación más apropiada en 
este caso se parece a la que acabamos de presentar y será: 

donde: 

n: Tamaño de la muestra. 
Z: Número de unidades de desviación estándar en la distribución normal que 

producirá el nivel deseado de confianza. 
cr: Desviación estándar de la población (conocida o estimada a partir de estudiOS 

anteriores). 
11: Media de la potrtación. 
E: Error. o diferencia máxima entre la media muestra y la media de la población que 

estamos dispuestos a aceptar en el nivel de confianza que hemos indicado. 

TAMAÑO DE LA MUESTRA AL ESTIMAR LA PROPORCIÓN DE LA POBLACIÓN. 

Determ1nar el tamaño necesario de la muestra en este caso se parece en pnncipio al 
procedimiento que seguimos en la sección antenor. salvo que ahora se trata de una 
proporción y no de una media. La fórmula apropiada es: 

donde: 

n: Tamaño necesario de muestra. 
Z: Número de unidades de desviación estándar en la distribución normal. que 

producirá el grado deseado de confianza. 
P: Proporción de la población que posee la característica de interés. 
E: Error. máx1ma diferencia entre la media muestra! y la media de la población que 

estamos dispuestos-a aceptar en el nivel de confianza señalado. 

Al aplicar esta fórmula, primero hay que decir si podemos estimar aproximadamente el 
valor de la proporción de la población "P"; y en caso de que podamos decir con 
egundad que esa proporción difiere mucho de 0.5 en una u otra dirección, estaremos 

en condiciones de obtener la precisión deseada con un tamaño más pequeño (y menos 
caro) de la muestra. Como se aprecia en la fórmula, el tamaño será proporcional al 
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producto de P(1 - P) y este producto es mayor cada vez que P=O.S. Observe 
detenidamente los siguientes productos de P(1 - P): 

Como se advierte en la expresión anterior, el producto se vuelve muy pequeño cuando 
una proporción de la población es sumamente pequeña o demasiado amplia. Así pues, 
sí podemos acortar por lo menos el valor de la proporción de la población, ahorraremos 
dinero al poder valernos de un tamaño más pequeño de la muestra. 

Si tratamos de medir el valor de una proporción de la población pero ignoramos Jos 
resultados probables, quizá queramos realizar una encuesta exploratoria ·con objeto de 
hacernos una idea aproximada de la proporción. En caso de que la proporción 
resultante sea muy diferente de .5, plantearemos para conseguir un tamaño menor en la 
fase principal del estl!dio. 

MUESTREO CON POBLACIONES FINITAS 

. Hasta ahora hemos supuesto que la muestra será relativamente pequeña en 
comparación con la población total. Sin embargo, hay casos en que la muestra es 5% o 
más de la población; entonces hemos de modificar ligeramente el procedimiento. 
Después de todo SI extraemos una muestra de 900 personas de una población de 1 
000, tendremos una muy buena idea de la media o proporción de la población. Dicho de 
otra manera, a medida que el tamaño de la muestra se acerca al de la población, 
desaparece el error muestra! y a la postre tendremos un censo completo de la 
población. El punto crítiCO de 5% no es más que una regla práctica, pero suficiente en 
casi todos los traba¡os. En caso de duda, supondremos que la población es finita y 
aplicaremos las siguientes fórmulas de corrección. 

TAMAÑO DE LA MUESTRA AL ESTIMAR LA MEDIA DE UNA POBLACIÓN FINITA 

n = cr2 1 [ (E2 1 Z2
) + (cr2 1 N)], 

donde: 

n: Tamaño de la muestra. 
N: Tamaño de la población. 
Z: Número de un1dades de desviación estándar en la distribución normal que 

producirá el nivel deseado de confianza. 
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cr: Desviación estándar de la población (conocida o estimada a partir de estudios 
anteriores). 

E: Error, o diferencia máxima entre la media muestra y la media de la población que 
se está dispuesto a aceptar en el nivel de confianza establecido. 

TAMAÑO DE LA MUESTRA AL ESTIMAR LA PROPORCIÓN DE UNA POBLACIÓN 
FINITA. 

La expresión que será empleada en esta caso será la siguiente: 

n = P(1-P) 1 {(E2
/ Z2

) + [P(1-P) 1 N]}, 

n: Tamaño necesario de muestra. 
N: Tamaño de la población. 
Z: Número de unidades de desviación estándar en la distribuciór::t normal, que 

producirá el grado deseado de confianza. 
P: Proporción de la población que posee la característica de interés. , 
E: Error, o diferencia máxima entre la media muestra y la media de la poblac1ón que 

se está dispuesto a aceptar en el nivel de coofianza establecido. 

TAMAÑO DE LA MUESTRA EN UN MUESTREO ESTRATIFICADO DE UNA 
POBLACIÓN FINITA 

Para llevar a cabo este tipo de muestreo, habrá que considerar que se trata con una 
población sumamente grande que es dividida a su vez en un determinado número de 
estratos o clases, y que de acuerdo con el teorema del límite central de probabilidad, 
dicha población y sus estratos obedecen a una distribución aproximada a la normal, 
cuya función es. 

donde: 

Z: Variable aleatoria cuyo valor dependerá del grado de confianza que se espera en 
la muestra. 

F(Z). Ordenada de la variable aleatona Z. 
e: Número equivalente al número real 2.718281828459. 
rr: Número equivalente.al número real 3.14159265359. 

Habrá que tener presente, que en este caso, según los postulados de la probabilidad, 
se cumple lo siguiente: 

= * J.lx J.lx , 

13 

_, 

.) 



crx*2 = [cr/ 1 n] [(N- n) 1 (N -1)]. 

donde: 

J.Lx: Media estadística de todo el estrato o clase de la población. 
J.lx *: Media de la muestra del estrato o clase de la población. 
cr.2: Varianza de todo el estrato o clase de la población. 
cr;2: Varianza de la muestra del estrato o clase de la población. 
N: Número total de elementos en el estrato o clase de la población. 
n: Tamaño de la muestra del estrato o Clase de la población. 

El tamaño de la muestra de cada estrato o ·clase ·se determinará con base en los 
fundamentos de probabilidad ya expuestos, y sustituyéndolos en la expresión aplicable 
para determinar el tamaño de una muestra estimando la media de una población 
infinita: 

de donde se desprende la siguiente fórmula: 

donde: 

. n: Tamaño de la muestra del estrato o clase de la población. 
N: Número total de elementos en el estrato o clase de la población. 
Z: Variable aleatoria cuyo valor dependerá del grado de confianza que se espera en 

la muestra. 
crx 2: Varianza del estrato o clase de la población. 
E Error entre el estrato y su muestra. 

El error o desviación existente entre todo el estrato y su muestra se interpretará como la 
diferencia entre la media estadística del estrato y la med1a de la muestra (J.Lx - J.lx *), ~or 
lo que la expresión anterior será equivalente a la siguiente: 

Al momento de aplicar esta última expresión. podría pensarse que es necesario conocer 
el valor de la media de la muestra del estrato o clase. pero esto no es posible si no ha 
procedido la acción de_ muestreo. Sin embargo, este error o diferencia puede 
establecerse en términos porcentuales relativos a la media de todo el estrato o clase; o 
bien como un valor absoluto. por lo que la igualdad expresada puede ser aplicada de la 
siguiente manera: 
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El valor que corresponde a la variable aleatoria "Z" se determinará de acuerdo con el 
grado de confianza que convenga aplicar al caso. A continuación se refieren los valores 
de la variable aleatoria "Z" con diferentes niveles de confianza, que van del 90 al 99% : 

~..;;_..,.. ''l''=i~ ... ~ ~~~_...;~;;; ~-~--:-~·iit.:::-""-,;-~~-
~~ .. -?:-~;_..~-~"-" ~- ..... ~~~6:---~ -~ 
t-'t:-(l• {~f., ¡f-f·-:"o;~l~•·f~:I .;-S ~;; 1 E~7~ 

~~~~-~1t.~dki~~~~ ~-t~~:~~-~;~~if 
90 1 645 
91 1.695 
92 1 750 
93 1 810 
94 1.880 
95 1.960 
96 2.055 
97 2.170 
98 2.330 
99 2 575 

l• ÁRBOLES DE PROBABILIDAD Y-DE DECISIÓN 

AXIOMAS DEL COMPORTAMIENTO RACIONAL 

Cada individuo tiene una estructura de preferenc1as que servirá para seleccionar las 
mejores alternativas de decisión, siempre y cuando dicha estructura quede acotada por 
lo que se considera un comportamiento racional establecido por seis axiomas. 

Antes de referir los seis axiomas mencionados. habrá que definir lo que es una lotería. 
Una lotería es un ensayo probabilístico caractenzado por un conjunto mutuamente 
excluyente y colectivamente exhaustivo de resultados posibles: r1, r2, r3, ... , rm y sus 
probabilidades respectivas: P1, P2. p3, .. , Pm. donde la suma de todas ellas sea 
equivalente a la unidad. 

Al analizar cualquier situación deberemos considerar todas las consecuencias posibles 
· y se dirá que una lista de consecuencias completa es colectivamente exhaustiVa. Por 

otro lado, SI ocurre una consecuencia, no debe haber sucedido al mismo tiempo otra de 
ellas de la lista, es decir, será imposible que se presenten combinaciones de ellas; 
cuando se cumpla esta condición para cualquier consecuencia de una lista, se dirá que 
éstas son mutuamente e>+eluyentes. 

Las loterías serán representadas de la siguiente manera: 
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Por ejemplo, L[60, -20; 0.7, 0.3] representa la lotería donde es factible ganar 60 
unidades con probabilidad del 70%, o perder 20 unidades con probabilidad del 30%. 

Una lotería puede poseerse y venderse; poseerla implica que se tiene la obligación de 
jugarlo se quiera o no. Sin embargo, en el momento en que dicha lotería proporciona un 
resultado, ésta deja de existir. 

El deseo por una lotería dependerá de sus consecuencias y probabilidades de 
ocurrencia, así como de los aspectos personales; tales aspectos incluyen Jos recursos 
de la persona en juego, sus necesidades y sus actitudes ante el riesgo. 

La lotería del ejemplo anterior podría ser valuada en 40 unidades por alguien que ha 
incrementado su patrimonio asumiendo riesgos y una persona más conservadora tal 
vez la valuaría en 10 unidades, pero para una persona que actúa conforme a Jos 
promedios, esta lotería representaría un valor de 36 unidades, valor que se obtendría 
siguiendo el siguiente razonamiento: 

m 

VE= I: (r; p;). 
i=1 

Para el caso de L[60, -20; 0.7, 0.3]: 

Ve = (60)(0. 70) + (-20)(0.30) 
Ve= 42-6 

Ve= 36 

Para analizar oportunidades de decisión existe una estructura de preferencias tal que si 
nos presentan dos resultados cualesquiera: r1 .Y rk, siempre se podrá decir que se 
prefiere r1• que se prefiere rk, o bien que se es indiferente entre ambas. La notación que 
se utilizará para referir Jo anterior será la siguiente: 

r¡ > rk.- se prefiere r1 
r1 < rk.- se prefiere rk 

r1 rk.- hay indiferencia ente r¡ y rk 

Una vez mencionado lo anterior, se procederá a enunciar Jos axiomas del 
comportamiento racional, indicando que aceptar que éstos normen nuestras 
preferencias es equ1valente a convenir que un dec1sor racional nunca violará estas 
reglas de selección de alternativas. 

Axioma 1: Comparación de loterias con consecuencias idénticas. Si se tienen dos 
loterías con dos resultados que son los mismos para ambas, se elegirá aquélla cuya 
probabilidad de obtener el mejor resultado sea mayor. Por ejemplo, si L1[120, -50; 0.8, 
0.2] y L2[120, -50; 0.6, 0.4] son dos loterías posibles de acceder, se preferirá L1. 
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Axioma 2: Cuantificación de preferencias. Sean "a" y "b" dos valores tal que a > r1 > 
b, entonces para r¡ podrá especificarse un número "q(r¡)" entre cero y uno tal que se sea 
indiferente entre poseer r¡ con certeza y poseer la lotería L[a,b; q(r1), 1-q(r1)]. Por 
ejemplo, supóngase que se tiene una lotería con dos posibles resultados: se pueden 
ganar 800 unidades o perder 100 y, al mismo tiempo, se tiene la posibilidad de obtener 
con certeza 700 unidades. Si se considera que quien tomará la decisión sigue un 
comportamiento lineal ante el riesgo, el número "q(r1)" se determinará planteando que· 

L[800, -100; q(r1), 1-q(r¡)] 
[800][q(r1)] + [-1 00][1-q(r1)] = 700 

q(r¡) = 0.8889 
Nota.- Cuando el decisor sigue un comportamiento diferente al lineal ante el 
nesgo, como ocurre en la mayor parte de los casos. habrá que construir una 
función de utilidad. 

Axioma 3: Cuantificación de incertidumbre. Para cada evento "E" existe una 
cantidad p(E) entre cero y uno tal que so es indiferente entre la lotería L[a,b; p(E). 1-
p(E)], y otra lotería donde se tendrá "a" si "E" ocurre y "b" si éste no sucede. 

Axioma 4: Transitividad. Sea una lotería con r1, r2 y r3 como resultados. Si r, > r2 y r2 > 
r3, entonces r, > r3. Así mismo, sir, r2 y r2 r3, implica que r, r3. 

Axioma 5: Sustitución de resultados. Si una oportunidad de decisión se modifica 
reemplazando un resultado r1 con otro resultado rk. y si se es Indiferente entre estos dos 

. resultados, entonces también habrá indiferencia entre la posesión de la oportunidad 
original y la posesión de la modificada. 

Axioma 6: Equivalencia entre la situación real y de conjetura. Si se t1enen 
determ1nados resultados que dependen de la ocurrencia de un evento "E" y además un 
orden de preferenciás por ellos. después de que acontece "E" nuestro orden de 
preferencias por esos resultados deberá segUir siendo el mismo. 

FUNCIONES DE UTILIDAD 

El análisis de decisiones consta de tres etapas: estructurar las oportunidades de 
decisión, cuantificar los impactos y la incertidumbre y, establecer los criterios de 
decisión y determinar la mejor opción. Pero cada individuo tiene su propia estructura de 
preferencias para seleccionar las mejores decisiones, siempre y cuando dicha 
estructura no esté fuera de lo que se considera un comportamiento racional establecido 
por los seis axiomas expuestos anteriormente. 

Para cuantificar la preferencia de un resultado "r," que está dentro de un intervalo [B. A], 
donde "8" es lo que se prefiere menos y "A" lo que se prefiere más, se buscará la 
1robabilidad "q(r,)" que hace equivalente en preferencias a "r¡" con la lotería donde con 
probabilidad "q(r,)" se obtendrá "A" y con probabilidad "1-q(r,)" resultará "8". La 
preferencia del resultado "r," es la probabilidad de obtener "A", es decir, "q(r;)". 
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Supóngase que se desea cuantificar la preferencia que se tiene por la lotería: L[r,, r2. r3, 
... , rm; p,, p2, p3, ... , Pm]; para ello se cuantificará primero las preferencias de "r,", "r2". 
"r3", ... , "rm"· Asúmase que éstas son, respectivamente "q(r,)", "q(r2)", "q(r3)", ... , "q(rm)", 
de manera que: · 

• "r," es equivalente a la lotería L[A, 8; q(r,), 1-q(r2)], 
• "r/ es equivalente a la lotería L[A, 8; q(r2), 1-q(r2)], 
• "r3" es equrvalente a la lotería L[A, 8; q(r3), 1-q(r3)]. 
• . .. y, 
• "rm" es equivalente a la lotería L[A, 8; q(rm). 1-q(rm)]. 

De manera que la probabilidad de tener "A" (preferencia de "A") y la probabilidad de 
tener"8" son: 

P(B) = 1 - P(A) 

Si se observa, la preferencia de una cantidad se obtiene sustituyendo cada "r." por su 
preferencia "q(r;)" eñla lotería y calculando su válor esperado "VE" que ya fue inducido 
anteriormente. 

Se dice que las probabilidades de indiferencia o cualquier transformación lineal positiva 
de la forma "u(r,) = aq(r;) + b", donde "a" debe ser mayor que cero, constituyen una 

· función de utilidad. 

Una persona que cumpla con el primer axioma del comportamiento racional preferirá un 
resultado con una probabilidad de indiferencra más grande que un resultado con una 
probabilidad de indiferencia menor. 

Debido a que la utilidad de un resultado es una transformación lineal positiva de su 
probabilidad de rndiferencia, puede aseverarse que una persona srempre preferirá un 
resultado cuya utilidad sea más grande que otro con utilidad menor y, que la utilidad de 
una lotería es el valor esperado de las utilidades de los resultados posibles de la lotería. 

Por ejemplo, supóngase que se desea cuantificar las preferencias que un decisor siente 
por las cantidades que varían de -10 u. m. (unidades monetarias) a 80 u.m. La pregunta 
será: ¿cuál es la minrma cantidad por la que estará dispuesto a vender esta lotería, en 
la que con probabilidad de 60% puede ganar 80 u.m. y con probabilidad de 1-0.60 
perder 10 u.m.? Supóngase que el decisor responde que la cantidad es 30 u. m. 

Seguidamente, con esa información se formarán dos loterías: L1[80, 30; 0.6, 0.4] y 
L2[30, -10; 0.6, 0.4], y de nuevo se le preguntará al decisor por las mínimas cantidades 
por las que estará drspuesto a cambiar las loterías si es que son atractivas para él, o las 
máxrmas cantidades que pagaría por no tener que jugarlas si no son de su agrado. 



Asúmase que esas cantidades son 50 y 5 u.m. respectivamente para ambas loterías, 
cantidades que serán empleadas posteriormente. 

Como la cantidad que prefiere más es 80 u. m., se le asignará una utilidad equivalente a 
la unidad, y como la que se prefiere menos es -10 u.m. se le asignará una utilidad de 
cero. En este momento se aceptará que la utilidad de una lotería es su utilidad 
esperada. 

La utilidad esperada de la primera lotería se calcula sustituyendo sus valores 
monetarios por sus utilidades y calculando el valor esperado de la siguiente manera: 

VE= (1) (0.60) + (O) (O 40) 
VE= 0.60. 

Como la pnmera lotería es equivalente a 30 u.m., la utilidad de 30 u.m. y de la lotería 
deben ser iguales, es decir, 0.60. 

A continuación se sustituirá en las últimas dos loterías las cantidades por sus utilidades 
respectivas. de manera que las utilidades de la segunda y tercera loterías son: 

VE1 = (1) (0.60) + (0.60) (0.40) 
VE1 = 0.84, 

VE2 = (0.60) (0.40) + (O) (0.40) 
VE2 = 0.24. 

Como el decisor definió que 50 u.m. es equivalente a "L,", su utilidad es 0.84 y, como 5 
u. m. es equivalente a "L2", su utilidad es 0.24. 

La función utilidad será la curva que se trace a través de estos cinco puntos: [-10,0.00], 
[5,0.24], [30,0.60], [50,0.84) y [80, 1.00], donde en el eje horizontal se representarán las 
unidades monetarias y en el vertical las utilidades. Esta función utilidad se podrá utilizar 
para analizar las oportunidades de decisión, ya que un resultado de la aceptación de los 
seis ax1omas es que se elegirá aquella alternativa que maximice la utilidad esperada. 

ÁRBOLES DE PROBABILIDAD 

La incertidumbre la medimos con números denominados probabilidades que varían de 
cero a uno. donde por convención es aceptado que la unidad representa la probabilidad 
de lo que acontece con certeza y el cero la probabilidad del evento imposible. Todos los 
eventos imposibles tienen probabilidad cero, aunque no todos los eventos con 
probabilidad cero son imposibles. 

a teoría de la probabilidad es un conjunto de deducciones derivadas de los axiomas 
formulados por Kolmogorov, que son los siguientes: 
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1. Una probabilidad es un número entre cero y uno asignado a una 
consecuencia, mismo que representa su posibilidad de ocurrencia. 

2. La suma de las probabilidades que les corresponden a las consecuencias 
mutuamente excluyentes y colectivamente exhaustivas debe ser equivalente a 
la unidad. 

3. La probabilidad de una consecuencia compuesta por consecuencias 
mutuamente excluyentes es la suma de sus probabilidades. 

Con fundamento en la fuente del conocimiento de la probabilidad, ésta puede d1vid1rse 
en dos tipos: 

• Subjetiva o a priori y, 
• Objetiva, estadística o a posteriori. 

La primera se formula con suposiciones hechas por el decisor y 1'ª segunda se 
fundamenta en el análisis de hechos consumados. Cuando se cuenta con un conjunto 
de datos ordenado por clases estadísticas, la frecuencia con que se presentó cada una 
de ellas determinará su probabilidad de ocurrencia en el futuro, por lo que la frecuencia 
relativa calculada en un estudio estadístico, se convertirá automáticamSAte en una 
probabilidad. 

En lo sucesivo se conocerá con el nombre de experimento aleatorio a cualqUier acción 
que dé origen a un resultado cualquiera que dependerá del azar, y se llamará evento a 
cada uno de estos resultados posibles. La probabilidad de un evento es una cantidad 
que carece de unidades, comprendida entre el cero y la unidad, incluyendo estos 
límites, y suele expresarse como una magnitud porcentual (porcentaje); dicha cantidad 
refenrá el número de veces que ocurrirá el evento al repetir cien veces un expenmento 
aleatorio. 

Supóngase que se desea conocer la probabilidad de que en un mes cualquiera se 
presente un temblor de grado 7 en la escala Richter en la ciudad de México, sab.iendo 
que los movimientos de esta magmtud ocurren al menos cada 50 años (periodo de 
retorno). Dicha probabilidad se determinará del SigUiente modo: ' 

Pm(T7) = (1 m"es) 1 [(50 años) (12 meses 1 año)] 
Pm(T7) = 1 1 [(50) (12)] 

Pm(T7) = 0.167%. 

Si, en cambio, se desea conocer la probabilidad de que en un año cualquiera se 
presente el mismo eventcr, ésta quedará establecida de una forma análoga: 

Pa(T7) = (1 año) 1 (50 años) 
Pa(T7) = 1 1 50 

Pa(T7) = 2.00%. 

En el m1smo sentido, la probabilidad de que se presente en un día cualquiera será: 
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Pd(T7) = (1 día) 1 [(50 años) (12 meses 1 año) (30 días 1 mes)] 
Pm(T7) = 1 1 [(50) (12) (30)] 

Pm(T7) = 0.006% 

Por su puesto, si conocemos que un evento de esa índole se presentó hace 49 años, la 
probabilidad de que se presente en el año en curso será mucho más alta, aunque sin 
llegar a ser seguro, y se determinará acumulando la probabilidad que correspondió a 
cada uno de esos 49 años, es decir: 

Pa'(T?) = (49 años) 1 (50 años)] 
Pm(T7) = 49/50 
Pm(T7) = 98.00% 

La dificultad que representa tomar una decisión se incrementará a medida que el 
número de eventos que pueden ocurrir se incremente. La incertidumbre asociada a una 
consecuencia cambia al variar nuestro conocimiento, por lo que las probabilidades 
estarán condicionadas por dicho conocrmiento. · 

Al tener conocimiento de una nueva información habrá una nueva probabilidad, 
conocida como probabilidad condicional. Dicha pr.obabilidad se calcula coma.el coc1ente 
que resulta de dividir la probabilidad de que ocurran simultáneamente, el evento cuya 
nueva probabilidad se quiere obtener y el evento condicionante, entre la probabilidad 
del evento condicionante, es decir: 

P(a/[3) = P(anf3) 1 P(f3) 

P(anf3) = [P(a)] [P(f3)] 

Este concepto fundamentará la formulación de árboles de probabilidad, los cuales son 
la represent.ación gráfica que esquematiza secuencialmente situacrones falibles, es 
decir, que pueden ocurrir o no como una dependencia del azar. 

Un árbol de probabilidad se conformará con nodos de incertidumbre que dependerán de 
otros y, a su vez, otros dependerán de ellos. Su pnncipal característica es que, sobre un 
nodo de incertidumbre, no se tiene ningún control, es decir, no hay certeza sobre su 
acontecimiento. 

Los nodos de incertidumbre se representarán gráficamente mediante el uso de 
circunferencias y las relaciones que entre ellos existan con líneas rectas o con un solo 
quiebre. 

Con base en el ejemplo anterior donde se determinaron probabilidades de ocurrencia 
de un s1smo con un periodo de retorno de 50 años, supóngase ahora que además 
•xiste una "alarma sísmica", un aparato que puede predecir temblores con 1 mes de 

anticipación y que acierta en sus pronósticos el 92% de las ocasiones Las 
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probabilidades correspondientes serán detenninadas con el apoyo de un árbol de 
probabilidad como el que a continuación se expone: 

Nótese que la predicción de que temblará será un "acierto" del aparato en caso de que 
efectivamente tiemble en el mes que se está analizando, pero será un "fallo" si no 
tiembla; en cambio, el aparato incurrirá en un "fallo" si predice que no "temblará y en 
realidad ocurre un sismo, pero será un "acierto" si hay ausencia del mismo. Lo anterior 
induce que el "acierto" o "fallo" de la alarma sísmica dependerá de que tiemble o no, por 
tal motivo éstas ramas del árbol de probabilidad dependen de las que .señalan los 
hechos de temblar o no. 

En la gráfica antenor el evento "A" representa la ocurrencia de un temblor, el evento "8" 
la carencia del mismo, el evento "C" el pronóstico del aparato afirmando que temblará y 
el evento "D" el pronóstico del aparato negando la presencia de un sismo. También, en 
la misma, está reflejado lo que se ha expuesto en el párrafo anterior: si el aparato 
pronoslica que temblará y, transcurrido el mes, efectivamente tiembla, entonces el 
aparato habrá acertado (92%), pero si no tiembla, el aparato habrá fallado (1-0.92=8%); 
en cambio, si el aparato pronostica que no temblará y en realidad tiembla, el aparato 
habrá incurrido en un fallo (8%), pero si no ocurre el temblor, entonces el aparato habrá 
acertado (92%) 

Los eventos "A" y "8" son complementarios ya que son los únicos dos posibles 
resultados del experimento aleatorio (temblará o no temblará), por lo que ambos 
cumplen con el pnmero y el segundo de los axiomas de Kolmogorov. Igualmente, los 
eventos "C" y "D" (el aparato pronostica que temblará, o bien, pronostica que no 
temblará) cumplen con el mismo teorema. 

La probabilidad de que ocurran simultáneamente los eventos "A" y "C" se calculará 
multiplicando las probabilidades que se ubican sobre las ramas correspondientes del 
árbol, es decir: 

P(AnC) = (0.00167) (0.92) 
P(AnC) = 0.154%, 

y de la misma manera se podrán calcular las demás probabilidades: 
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P(AnD) = (0.00167) (0.08) 
P(Ar>D) = 0.013%, 

P(BnC) = (0.99833) (0.08) 
P(BnC) = 7.987%, 

P(BnD) = (0.99833) (0.92) 
P(BnD) = 91.846%. 

Nótese que igualmente estos cuatro eventos compuestos cumplen con los primeros dos 
axiomas de Kolmogorov, ya que: 

P(AnC) + P(AnD) + P(BnC) + P(BnD) = 100% 
0.00154 + 0.00013 + 0.07987 + 0.91846 = 1.00 

Aplicando el tercer axioma de Kolmogorov, mismo que sostiene que la probabilidad de 
una consecuencia compuesta por consecuencias mutuamente excluyentes es la suma 
de sus probabilidades, la probabilidad del evento "C" y la probabilidad del evento "O" se 
calcularán como sigue: 

P(C) = P(AnC) + P(BnC) 
P(C) = 0.00154 + 0.07987 

P(C) = 8.141% 

P(D) = P(AnD) + P(BnD) 
P(D) = 0.00013 +O. 91846 

P(D) = 91.859%. 

De igual forma, se siguen cumpliendo los dos primeros axiomas de Kolmogorov. ya que: 

P(C) + P(D) = 100% 
0.08141 + 0.91859 = 1.00. 

Con estos valores calculados será posible determinar la probabilidad condicional de que 
tiemble dado que el aparato predijo un temblor aplicando la expresión expuesta con 
antelación a este caso: 

P(NC) = P(AnC) 1 P(C) 
P(NC) = 0.0015410.08141 

P(NC) = 1.892%. 

La probabilidad condicional de que tiemble dado que el aparato negó que fuera a 
temblar será: 

P(ND) = P(AnD) 1 P(D) 
P(ND) = 0.00013 10.91859 

P(ND) = 0.014%. 
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La probabilidad condicional de que no se presente un sismo dado que el aparato predijo 
que sí temblaría se calculará de la misma manera, es decir: 

P(B/C) = P(BnC) 1 P(C) 
P(B/C) = 0.07987 10.08141 

P(B/C) = 98.108%. 

Por último, la probabilidad condicional de que no haya un sismo dado que la "alarma 
sísmica" pronosticó que no habrá movimiento telúrico alguno se calculará de manera 
análoga a las anteriores: 

P(B/0) = P(BnD) 1 P(D) 
P(B/0) = 0.91846 10.91859 

P(B/0) = 99.986%. 

Debe tenerse presente que el evento condicionante es la indicación del aparato, que de 
hecho es el primer suceso que ocurre cronológicamente hablando, posteriormente se 
presentará el sismo o no. 

Si se efectúa por unJado la sumatoria de P(NC} y de P(B/C) y, por el otro,-la suma· de 
P(ND) y de P(B/0), se tendrá que: 

P(NC) + P(B/C) = 100% 
0.01892 + 0.98108 = 1.00, 

P(ND) + P(B/0) 
0.00014 + 0.99986 = 1.00, 

por lo que se continúan cumpliendo los dos primeros axiomas de Kolmogorov. 

El desarrollo de este proceso puede sintetizarse como la aplicación del teorema de 
Bayes, el cual afirma que si se conocen las probabilidades a priori P(H;) de un conjunto 
de tamaño "n" de eventos mutuamente excluyentes y colectivamente exhaustivos; si se 
conocen además las probabilidades P(a/H,) donde "a" es un evento que se verifica 
cuando alguno de los eventos "H," ocurre; y se pretenden determinar las probabilidades 
de que al ocurrir "a" se verifique uno de los "H,", esto es, se quieren calcular las 
probabilidades P(HJa).conocidas como probabilidades a posteriori, se deberá aplicar la 
siguiente expresión: 

n 

P(H;/a) = [ P(H;) P(a/H;) ] 1 [ 1:{ P(H;) P(a/H;)}]. 
ja1 

En el ejemplo anterior que fue planteado, el teorema de Bayes se aplicó de la siguiente 
manera: 



• n=2 (probabilidades a priori de la ocurrencia del sismo: presencia o 
ausencra del temblor}, 

• P(H,) = P(A) = 0.167% (probabilidad de que se presente un sismo con 
periodo de retorno equivalente a 50 años en un mes cualquiera}, 

• P(H2) = P(8) = 99.833% (complemento de la probabilidad del evento 
"A"). 

• P(aJH,) = P(C/A) = 92% (probabilidad de acierto del aparato}, 
• P(afH2) = P(C/8) = 8% (probabilidad de fallo del aparato), 

por lo tanto: 
·- •",• 

P(H,!a) = [ P(H,) P(aJH 1) ]/ [{P(H1} P(aJH,)}+ {P(H2) P(afH2)}]. 
P(H 1/a) = P(AIC) = [(0.00167) (0.92)]/ [{(0.00167) (0.92)} + {(0.99833) (0.08)}] 

P(H,/a) = P(AIC) = 1.892%, 

P(H2/a) = [ P(H2) P(aJH2) ]/ [{P(H,) P(aJH,)}+ {P(H2) P(afH2)}]. 
P(H2/a) = P(8/C·) = [(0.99833) (0.08)]/ [{(0.00167) (0.92)} +{(O 99833) (0.08)}] 

P(H2/a) = P(8/C) = 98.108%. 

Del mrsmo modo se aplicó: 

• n=2 (probabilidades a priori de la ocurrencia del sismo: presencia o 
ausencra del temblor}, 

• P(H,) = P(A) = 0.167% (probabilidad de que se presente un sismo con 
penodo de retorno equivalente a 50 años en un mes cualquiera), 

• P(H2) = P(8} = 99.833% (complemento de la probabilidad del evento 
"A"). 

• P(!l!H,) = P(D/A) = 8% (probabilidad de fallo del aparato}, 
• P(!l/H2) = P(D/8); 92% (probabilidad de acierto del aparato), 

por lo que: 

P(H,/¡3) = [ P(H,) P(f3/H,) ]/ [{P(H 1) P(f3/H1)}+ {P(H2) P(f3/H2)}]. 
P(H,/¡3) = P(AID) = [(0.00167) (0.08)]/ [{(0.00167) (0.08)} + {(0.99833) (0.92)}] 

P(H,/¡3) = P(AID) = 0.014%, 
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P(H2/f3) = [ P(H2) P(j3/H2) ]/ [{P(H,) P(j3/H,)}+ {P(H2) P(j3/H2)}]. 
P(H2/f3) = P(B/0) = [(0.99833) (0.92)]/ [{(0.00167) (0.08)} + {(0.99833) (0.92)}] 

P(H2/f3) = P(B/0) = 99.986%. 
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En lo sucesivo, un nodo de incertidumbre con "m" ramas deberá ser entendido como la 
representación gráfica de la lotería: L[r,, r2, r3, ... , r m: p,, p2, p3, ... , Pm]: por lo tanto será 
posible determinar su valor esperado. El valor esperado de un nodo de incertidumbre se 
define como la suma de los productos que resultan al multiplicar cada consecuencra por 
su respectiva probabilidad como anteriormente fue definido, es decir: 

m 

VE= L (r; p;). 
i=1 

El valor esperado de un nodo de incertidumbre es una cantidad equivalente que podrá 
sustituir al nodo de incertidumbre en cuestión; esta acción servirá para jerarqurzar y 
seleccionar las mejores alternativas que sean expresadas en un árbol de probabilidad o 
de decisión. Por ejemplo, si en una de las ramas de un árbol de probabilidad se expresó 
la lotería: L[-300, 2QQ, 700, 1 ,200; 0.2, 0.3, 0.4Q 0.1], y se desea determi¡:¡ar su valor· 
esperado para sustituir el nodo de incertidumbre en dicho árbol, deberá hacerse lo 
siguiente: 

-300 

200 

700 

1,200 

remplazando las cuatro ramas del nodo "E" de este ejemplo por su valor esperado, el 
· cual se calculará de la siguiente manera: 

VE = ( -300)(020) + (200)(0 30) + (700)(0.40) + (1 ,200)(0.1 0) 
VE = -60 + 60 + 280 + 120 

VE= 400, 

por lo que la representación gráfica de esa seccrón del árbol de probabilidad quedará 
ahora como sigue: 



400 

ÁRBOLES DE DECISIÓN 

Un árbol de decisión será similar a un árbol de probabilidad. Consiste en un diagrama 
donde se presentan alternativas seguidas por sus respectivas consecuencias y se 
compone por nodos de decisión y por nodos de incertidumbre. 

Un nodo de decisión se caracteriza por que en él hay la libertad de elegir, mientras que 
uno de incertidumbre no se sabe si sucederá, situación que ya fue expuesta. Los nodos 
de decisión se representarán gráficamente mediante cuadrados. 

Ejemplo de un árbol de decisión factible para la situación planteada en el punto 
inmediato anterior (la de la ocurrencia de un sismo y de la "alarma sísmica" que lo · 
puede predecir) es el siguiente: ... 

-
En el árbol de decisión expresado en el gráfico anterior puede mandarse o no hacer 
una prueba para que el aparato pronostique si temblará o no; después de conocer el 
pronóstico se deberá tom51r la decisión de llevar a cabo o no acciones para prevenir los 
daños del temblor (recuérdese que se dispondrá de al menos un mes); y posteriormente 
se sabrá si el sismo existió o no. 

~.n los nodos de incertidumbre de este árbol se emplearon las probabilidades P(A), 
,J(B). P(C), P(O), P(A/C), P(B/C). P(A/0) y P(B/0), donde el evento "A" representa la 
ocurrencia de un temblor, el evento "B" la carencia del m1smo. el evento "C" el 
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pronóstico del aparato afirman~que temblará y el evento ·o· el pronóstico del aparato 
negando la presencia de un sismo. La nomenclatura "A/C" indica la ocurrencia de un 
temblor dado que el aparato pronosticó que sí podría temblar, "8/C" expresa la ausencia 
del sismo dado que el aparato pronosticó que efectivamente temblaría, "AJO" señala la 
presencia de un temblor dado que el pronóstico del aparato negó que ocurriera y, por 
último, "8/0" manifiesta que no tembló dado que el aparato dijo en su pronóstico que no 
se presentaría el sismo. 

Evidentemente, cada una de las ramas finales del árbol proporcionará resultados 
distintos, es decir, diferentes beneficios o perjuicios según sea el caso. El hecho de 
disponer de la alarma sísmica genera costos de operación y mantenimiento, además de 
los de adquisición (estos costos dejarán de existir si se desea no hacer pronósticos); sin 
embargo, el disponer y confiar en este equipo podría hacer que en un momento dado 
se ahorren recursos para la prevención del desastre y se destinen hacia otros rubros, 
aunque el estar preparados contra los daños hará que éstos no sean tan cuantiosos 
como si no se estuviera preparado. En fin, habrá que valuar cada una de las ramas para 
poder tomar la mejor decisión, bien sea en términos financieros, económicos, sociales o 
políticos. · 

El propósito de elaborar un árbol como el anterior es orientar nuestras decisiones hacia 
la obtención de los.roayores y mejores beneficios, o bien, de Jos menare&- perjuicios. 
Esto se puede lograr, en caso de estar llevando a cabo inversiones de recursos, 
sustituyendo los nodos de incertidumbre por sus respectivos valores esperados como 
ya fue explicado, y así poder jerarquizar las distintas alternativas a las que el decisor 
puede acceder al paso del tiempo. 

i• EL MÉTODO DE LOS MÍNIMOS CUADRADOS. 

En diversas ocasiones, al correlacionar datos entre sí o al realizar análisis de regresión 
de los mrsmos, se observa que éstos srguen una tendencia que podría modelarse 
mediante la expresión de un polinomio entero de grado "n" del tipo: 

P(x) = ao + a1x + a2x2 + a3x3 + ..... + anx", 

donde: 

P(x): varrable dependiente o valor del polinomio. 
a,: coeficrentes de la variable independiente. 
x: variable independiente. 
n: grado del polinomio al que se desean ajustar pares de datos. 

Un polinomro es una expresión matemática que en la mayor parte de las ocasiones 
logra correlacionar las variables involucradas en 'pares ordenados" que representan la 
correspondiente ·correlación entre variables y, una manera que permite determrnar el 
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grado adecuado del polinomio y los coeficientes de la variable independiente incluida en 
el mismo, es la aplicación del método de los "Mínimos Cuadrados". 

El método de Jos "Mínimos Cuadrados' es empleado cuando se desea ajustar una curva 
a un conjunto de datos obtenidos mediante la aplicación de un proceso experimental o 
de medición "in situ", tales como los que se obtienen en estudios estadísticos por 
ejemplo. 

Uno de Jos requisitos para ajustar una curva a los datos es que el proceso no sea 
ambiguo, es decir, que si los datos ajustados por una persona son distintos a Jos que 
obtiene otra, el método resulta ineficaz, impráctico e inconsistente. 

También es conveniente, en algún sentido, minimar la desviación de los datos respecto 
de Jos puntos de la curva aJUStada o "Jugar geométrico", entendiendo por "lugar 
geométrico" la sucesión de puntos que obedecen a una condición definida en térm1nos 
algebraicos. Estas desviaciones serán medidas por las distancias existentes entre los 
datos experimentales y los puntos de la línea de ajuste en sentido vertical, es decir. 
medidas en sentido paralelo al eje de las "ordenadas". · 

En términos matemáticos, se establecerá la magnitud y el signo de una desviación 
como la diferencia del punto de la curva o polinomio de ajuste al dato experimental. esto 
es: 

e;= Y;- y; 

donde: 

e,· desv1ación entre el polinomio de ajuste y el dato experimental. 
Y,: valor del polinomio de ajuste, es decir,P(x,). 
y,: dato experimental. 

Las desv1aciones pueden minimarse estableciendo una condición que análogamente 
min1mice su suma, o dicho en otros térm1nos. minimando la suma de las magnitudes de 
los errores. 

El método acepta el cnterio de hacer a la magnitud del error máximo en mínimo, o sea, 
minimar el máx1mo error, lo cual es conoc1do como el criterio de "MinMax". 

Sin embargo, tal como puede apreciarse, el signo algebraico de unos errores tendrá 
signo positivo y el de otros negativo, por lo que es recomendable m1nimar entonces la 
suma de los cuadrados de los errores. De este proceder toma el método su nombre. 

Con base en lo anterior y considerando que los datos integran un conjunto de pares 
ordenados definidos como "(X;, y,}", el método establece la siguiente ecuación matricial: 
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N r (x,) r (x,2) r (x,3) r (x;") ao r (y,) 
r (x,) r (x,2) r (x,3) r (x,4) :¡; (X¡n+1) a, r (x; y,) 
r (x,2) r (x, 3) .r (x, 4) .r (x,s) r (x, n+2) a2 r (x,2 y;) 
:r (x,3) .r (x,4) .!: (X;S) r (x;6) r (x,n•3) a3 = .!:(x,2y;) 

.......... 

.......... 

.r (x,") .!:(x,n•1) ::¡; (x,n•2) ::¡; (x,n•3) r (x,2") an r (x," y,) 

La varianza de los datos experimentales respecto de la curva de ajuste se determ1nará 
mediante la sigUiente equivalencia: 

N 

cr/ = ~e;2 / (N- n- 1) 
1=1 

donde: 

e,: desviación entre el polinomio de ajuste y el dato experimental. 
n: grado del polinomio al que se desean ajustar pares de datos. 
N: número de pares de datos experimentales que se están ajustando. ·- .. 

Para decidir cuál es el polinomio de grado "n" que mejor modele el comportamiento del 
conjunto de datos experimentales en estudio, primeramente habrá que generar varios 
polinomios, cada uno de ellos de diferente grado; aquel que presente la menor varianza 
será el más adecuado. 

Otra manera de decidir al respecto será definiendo el coeficiente de correlación, el cual 
se define de la siguiente manera: 

donde: 

x: 
Y: 
Cov(x,Y): 

p = Cov(x,Y) 1 [(cr.)(crv)] 

variable a/eatona independiente. 
variable dependiente valuada mediante la aplicación de P(x). 
covarianza de los valores de las variables "x" y "Y". 
desviación estándar de los valores de "x". 
Desviación estándar de los valores de "Y". 

La covarianza de "x" y "Y" se determinará aplicando la siguiente expresión: 

N 

Cov(x, Y) = 1/N ~ (X;- Jlx) (Y;- Jlv). 
i=1 

donde: 

30 



x,: cada uno de Jos valores experimentales de la variable aleatoria independiente. 
Y,: cada uno de los valores de la variable dependiente valuados mediante la 

aplicación de P(x). 
N: número de pares de datos experimentales que se están ajustando. 
llx: media de los valores experimentales de la variable aleatoria independiente. 
llv: media de los valores valuados con la aplicación de P(x). 

El coeficiente de correlación es un indicador que establece, en términos porcentuales. la 
calidad del ajuste entre los datos obtenidos experimentalmente y el modelo polinómico 
entero de grado "n" que pretende emplearse para tal propósito. Si el valor de este 
coeficiente fuera igual a cero, indicará que las variables aleatorias "x" y "y" son 
estocásticamente independientes, es decir, la relación polinómica entera que las 1ntenta 
representar es completamente inconveniente; si por el contrario, el valor absoluto de 
éste fuera equivalente a la unidad, indicará que el modelo polinómico representa 
perfectamente la relación de ambas variables, por lo que si es el caso, se adoptará 
aquel polinomio cuyo valor absoluto de coeficiente de variación se encuentre más 
cercano a la unidad para modelar matemáticamente el comportamiento que éstas 
guardan. 

La existencia de un signo negativo en el valor del coeficiente de correlaciÓf! establece 
que las variables aleatorias "x" y "y" mantienen una correlación inversa, es decir, 
cuando una crece la otra disminuye y viceversa. Si en contrapunto, el signo que se 
presentara fuera positivo, indica que la correlación es de tipo directo, es decir, ambas 
crecen Simultáneamente y viceversa. 

De lo antenormente expresado se entenderá que: ·...--

-1 < p < 1 

Al cuadrado del coeficiente de correlación se le conocerá con el nombre de coeficiente 
de vanación. el cual mide en qué porcentaje el comportamiento de una de las variables 
explica el comportamiento de la segunda en términos de su variación como su nombre 
lo indica. 
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Probabilidad, Estadistica y Matemát1cas Financieras. 
Instituto Tecnológico de la Construcción. 

2 ESTADISTICA 

Como sucede con muchos vocablos, al concepto de Estadística. 

recibe diversas acepciones: 

Ciencia que agrupa los hechos susceptibles de valoración numérica, 

como la población. la edad y el peso. 

Ciencia que a través de la obtención, organización y graficación de 

datos analiza y encuentra consecuencias de los datos de la v1da y 

actividades de...los seres. 

Ciencia de cálculo y análisis a partir de muestras y/o poblaciones. 

2.1 Utilidad. 

Entre muchas de las aplicaciones que tiene la Estadística. destacan 

las siguientes 

a) Representación funcional de los fenómenos numéricos. 

b) Representación gráfica de Situaciones de toda índole. 

e) Recopilación de datos e interpretación. 

d) Predicción científica de efectos de causas evaluables 

matemáticamente. 

e) Interpretación de la expenmentación. 

Act. José Martín Estrada Garcia. 
Profesor 
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f) Corrección de errores inevitables en toda ciencia. 

g) Aprovechamiento del muestreo para el conocimiento de los 

fenómenos. 

2.2 Definiciones elementales. 

a) Universo.- Conjunto determinado de objetos o elem·entos. 

') 
'-

b) Poblac1ón.- El número total, de valores posibles, de elemet:~tos que 

tienen ":lna característica que determine un conjunto. _ 

e) Muestra - SubconJunto de una población. 

2.2.1 Datos relevantes. 

Cuando se va a estud1aí un fenómeno, mediante Estadisttca, se 

selecciOilél una vanable de la cual es 1mportante tener cierta 

informJc1on. 

a) Valm mayor: (Xma,) entre Jos datos obtenidos, o de los datos de la 

muestra qoe se haya tomado en forma aleatona. 

b) Valm menor: (Xmm) entre los datos obtenidos, o de los datos de la 

muestra. 

Ac:. Jase iw1~l:i.rn Eslrada Garcia 
P~ -,or 
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e) Rango: (R)diferencia entre los dos valores anteriores. 

d) Intervalo: (1) división (generalmente igual) del rango. A cada uno se 

le llama Clase o intervalo de clase. 

e) Límite superior del intervalo: (Lsup)Valor final del intervalo. 

f) Límite inferipr del intervalo: (Lmr) Valor inicial del intervalo·. 

· g) Marca de clase: (MC) Promedio aritmético de los límites de cada 

Intervalo de Clase. 

h) Frecuencia: Número de casos u ocurrencias dentro de cada 

Intervalo de Clase. La frecuencia puede ser Absoluta (f) ( cuando se 

trata del número de ocurrencias ). Relat1va (fr) ( cuando se obtiene 

su relació'n con respecto al total de las frecuencias. t(x) ) y 

Acumulativa ( Fx(x) ) 

Ejemplo: 

Tomemos como universo a los.alumnos del propedéutiCO del ITC. 

Como Población tomemos el conjunto de valores de los promedios 

finales obtenidos. 

La muestl·a es el sigu1ente conJunto de promediOS que fueron tomados 

al azar: 

7.6, 8 7, 7 1. ~- • 3 O, 7.3, 8.0, 8.2, 64, 8.2, 6.4, 8.0, 8.0, 8.2, 

9.3, 7.8, 9.1, 7.'1, 8.0, 9.1, 6.9, 58, 7.1, 8.2, 7.6, 7.6, 8.7, 6.7, 

Act. José Ma1tin Estrada Garc1a. 
Profesor 
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6.0, 6.9, 5.1, 5.8, 6.4, 4.7, 7.6, 7.1, 6.4, 6.9, 6.7, 5.8, 8.0, 6.7, 

7.8, 7.3, 5.6, 5.6, 7.1, 5.6, 7.6, 6.7 

En la forma en que están los datos, no es posible establecer ninguna 

relación úttl. Organizándolos en una tabla darán mejor información. 

,, 
VARIABLE 1 FRECUENCIA 

i 

1 

4.7 
1 

1 

5 1 1 l 
1 

5.6 
1 

3 

58 ' 3 ' 
' 

' 60 ¡ 1 
1 

64 4 

6.7 . 4 
; 

6.9 4 

7 1 6 
- ~ { v 3 

76 5 

7.8 2 

8C 6 

8.:::' "· 
87 2 

-
o -
~-' 2 

93 : 1 

TOTAL 52 

Act. José Martm Estrada Garcia 
Profesor 

FRECUENCIA 

RELATIVA 

1 
0.019 

i 0.019 
; 
1 0.057 
' 
1 

0.057 
! 

0.019 
i 

0076 

o 076 

0.076 

0.115 

' 0.057 
' 

' 0.096 

o 038 

o 115 

o 076 

0.038 

' o 038 
' 

o 019 ' ' 

1 000 

FRECUENCIA 

FRECUENCIA RELATIVA 

ACUMULADA ACUMULADA 

1 

1 0.019 

1 

2 -- 0.038 

5 o 096 1 

1 8 o 153 
1 
1 

1 

o 173 99 

i 13 
1 

0.250 
' 
' 17 1 0.327 
1 

! i 
21 1 0.403 ¡ 1 

27 
¡ 

0.519 1 

1 30 0.576 
! 

35 o 673 ; 
1 

37 1 0.711 ' 

1 43 0.826 1 
! 

47 0.903 

49 0.942 

51 0.980 

52 1.000 

4 
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Instituto Tecnológico de la ConstruCCión 

Se puede condensar la tabla antenor, distribuyendo las frecuencias 

por Intervalos de Clase, que son del tipo a< x s: b, o sea (a, b]. 

El tamaño t del intervalo lo obtenemos dividiendo el rango entre el 

número de intervalos requeridos. Rango= 9.3-4.7 = 4.6, y queriendo 

6 intervalos. obtenemos: 

t = 4.6/6 = O. 766, que por conveniencia lo hacemos uno, es decir t = 1. 

1 

FRECUENCIA 1 

INTERVALO FRECUE"!CIA FRECUENCIA FRECUENCIA ACUMULADA PUNTO 

·1 MEDÍO ' RELATIVA ACUMULADA RELATIVA 1 

4-5 1 1 0.019 1 0.019 4.5 
' ;-~ 

5-6 8 o 154 9 o 173 5.5 
i 1 1 

6-7 ' 12 1 0.231 1 21 0.403 1 6.5 i 

1 
1 

1 

' 7-8 22 o 423 
1 

43 0.826 7.5 

8-9 6 0.115-

! 

49 o 942 8.5 

9- 1 o 3 0.058 52 1.000 9.5 
i • 

Otra forma út1i para la presentación de los datos· anteriores es el uso 

de Histogramas y Polígonos, que son diagramas de barras, 

generalmente. y segmentos de recta (respectivamente) donde las 

bases corresponden a los intervalos y las alturas corresponden al 

número de frecuencias de cada clase. 

AC1. José Ma111n Estrada Garcia. 
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-----------------
Histograma de frec\Jencias simples 

.,----------------·--------- ----··¡ 

25~J - ~ ! 
20 /! l --------! 
15 1 

10 '/!·----,[],- ; . ¡ 
e I/¡ fl)- '- r -r=;n-----¡ 
o Lé:3';;:;-·;·LJI2 · ·:·~ : ""U7-?'(_ O:-,) 

(4, 5] (5, 6] (6, 7) (7, 8] (8, 9) (9, 10) 

··---------·· ---------------- ·------------ ---------------' . 

. 
........ . ------- --- ·- ------ .. --- ---1 

Polígono de frecuencias sim pies 1 

2 5 ·--------------· ---------------------------------------... -- ~ 
' ' 1 

---1• 
¡ 20 
¡ 

1 5 ' 
' 

1 o ----------

5 

o ----------------------------,-------. 
[ 4' 5] ( 5' 6] (6' 7] (7, 8] (8, 9] (9, 1 O] 

---· ______________________________ _j 
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··--·--·-----¡ 

Histograma de frecuencias 
acumuladas 

60 , a-a-a-¡ 40 /í l 
20 .---1 - - . - -: 

, o J_ ~ 01 , CD_:i .. _.....:.. -~. __ ,) 
[4, 5](5, 6](6, ?p, 8](8, 9] (9, 

1 O] 

1 
1 
1 

1 
1 

1 

' 
1 '------------------------------·------ ----------- _________________ ) 

2.3 Medidas de tendenc1a Central y de Dispersión. 

Para poder obiener consecuencias y deducciones válidas de los datos 

de una estadistica. es muy util contar con información sobre los 

valores al centro y sobre lo dtstanciados que estén unos valores con 

respecto a otros. 

Las pnmeras medidas se llaman Medidas de Tendencia Central; las 

segundas Medtdas de Dtsperstón. 

Acl. José Martín Estrada Garcia 
Profesor 
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2.3.1 Las Medidas de Tendencia Central más comunes son la 

media, la moda y la mediana. 

a) La Media es una medida equivalente al promedio aritmético de 

todos los valores de las variables que están en la muestra. 

/1 

j.l, X¡ I f _,. C:x·)Mc 
1 = 1 

Se usa X cüando se trata de una muestra, mientras qué se usa ~~ 

cuando es una poblac1ón. 

b) La Mediana es un valor de la variable, tal que la mitad de las 

observaciones debe tener un valor menor o igual al de la Mediana y 

la otra mitad, debe tener un valor mayor o igual que el de la 

Med1ana 

50%.< X 112 
< 50% 

En general la idea de subdividir los valores en conjuntos de 

cardtnal1dad rgual. da origen a los llamados cuantiles. 

Act. José Manin Estrada Garcia 
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e) La Moda es el valor que se presenta con mayor frecuencia en la 

muestra. 

Xn1 

2.3.2 Las Medidas de Dispersión más comunes son la 

Varianza, la Desviación Estándar y el Coeficiente de 

Variación. 

a) La Varianza es el promedio de la suma de los cuadrados de las 

distancias. que hay entre los datos y la media. 

1 I(x¡-x)
2 

1 = 1 11- 1 

La Varianza se representa con S2 cuando se trata del análisis de 

una muestra. mientras que se representa con e/ cuando se trata de 

1 
una población (Para este caso se divide entre n). 

Act José Martín Estrada Garcia. 
Profesor 
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b) La desviación Estándar es la parte positiva de la raíz cuadrada de 

la Varianza. 

S 

1 

1 , 

.. , 1 rT" 
\)V 

e) El Coeficiente de Variación es la relación que existe entre la 

Desviación Estándar y la Media. Este se da en porcentaje, y a 

mayor porcentaje mayor dispersión. 

S a-
V 

X ji 

2.3.3 Covananza, Coeficiente de Correlación y Coeficiente de 

Determinación. 

a) Sean X y Y dos V.A. se defme la Covananza de X y Y de la 

s1gu1ente forma 

Cov(X. Y) = E{ (X- p, )(Y- p y)}= E (XY) - ~tx ~ty 

Act. José Manin Estrada Garcia 
.-·:oresor 
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b) El coeficiente de Correlación de X y de Y como: 

p = Cov(x. Y) 
CJx (J y 

Donde -1 :::: p ::::1; tal que si 

p = -1 se dice que las variables están inversamente 
1 

'correlacionadas; si 

p = O, son estocásticamente independientes y si 

p = 1, las variables están directamente correlacionadas. 

-. __ 

e) El Coefíc1ente de Vanacíón es el cuadrado del Coeficiente de 

Correlación. M1de qué tanto el comportamiento de una variable explica 

el comportamiento de la otra. en términos de su variación, (se da en 

porcentaje) 

2.4 Análisis de Regresión. 

Supóngase que se desea ajustar una curvá a un conjunto aproximado 

de datos. tales como los que se obtienen en mediciones 

expenmentales Uno de los requisitos para ajustar una curva a los 

datos, es que el proceso no sea amb1~uo. es decir, que si los datos 

Acl. José Mar1rn Estrada Garcia 
Profesor 
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ajustados por una persona son distintos a los que obtiene otra, el 

método resulta impráctico. 

Así tambtén es conveniente. en algún sentido, minimizar la desviación 

de los puntos de la línea. Las desviaciones se miden por las distancias 

que van de los puntos a la linea. 

y 

:¡ 
i 

1 

• 

* 

* ie. 
1 

1 

• 

* 

X 

e,= Error 1 - éstmo. (La dtstancta de cada uno de los puntos a ajustar 

con respecto a la curva aJustada) 

Se pueden mirtimizar las desviaciones (errores), haciendo mímma su 

suma o tratando de mllllllltzar la suma de las magnitudes de los 

errores. El método acepta el cnterio de hacer a la magn1tud de los 

errores el mínimo, es decir. mmtmizar el máx1mo error (criterio 

mimmax); Pero como puede apreciars.e, en virtud de que el stgno de 
Act. Josc Manín Estrada García 
Profesor 
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unos errores es positivo y el de otros negativo, lo recomendable es 

. minimizar la suma de los cuadrados de los errores (criterio de mínimos 

cuadrados). 

Si se requiere ajustar a una función polinomial de la forma: 

. j 

1 

se tendrá que resolver el siguiente sistema de ecuaciones: 

N LX, LX~ :Lx:· a o 
)X-:. L] L 11+1 .Lx, X, X . a1 ~' ' o 1 , L , )] Ix: 1 x.· I 11+. 1 a2 X, i __,.:\ .. , 

' 
1 

! 
¡ 

1 
1 Ill I 11+1 Ix:·~2 J 2n 
' X, a, ' X, ~.Y. 

Donde: 

N es el número de datos que ~e van a ajustar. 

n el grado del polinomio 

IY, 
o 

LX. _V,-, 
1 

-:. ] 1 1 

' I~~. y¡ 1 
1 

1 . 
1 • 

1 I n 11 

i x.Y, 

x, y y, cuale¡uiera de los puntos experimentales { (x,, y,) }. 

e, = Y,- y,. El error de cada punto 

v2 = ( ~e,2 ) 1 (N- n- 1 ). La varianza. 

Act. José Martín Estrada Garcia. 
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Ejemplo: 

Supóngase el análisis de todas las edades de los alumnos de un 

grupo. 

·Los datos son los siguientes (en años): 

24.6, 30.5, 23.7, 27.8, 22.8, 22.5, 31.9, 23.0, 23.4, 21.6, 25.5, 30.7, 

37.9, 26.4, 2?.0. 27.3, 28.7, 28.3, 25.2, 29.1' 30.3', .24.3., 26.1' 25.5, 

27.0, 39.7. 

n = 26 

Xmin = 21.6 

Xmax = 39.7 

Longitud del Intervalo de Clase= 3.62 

Se desean 5 clases. 

Analizando los datos tenemos que : 

IC, f. MC, fr, 
. - ------·--:-;::----'---~-:-:---i----=· 

[21.6 25.22) 1 o 23.41 0.3846 
...... - ----·---·---

' (25.22, 28.84) ¡ 9 27.03 0.3462 
1 ' 

¡-(28 -:-eT 3-2~46-J :.-5-:--3---o-.6-5 ----o-_1_9_2_3 __ 1 

:-( 32 4 6. 36. o 8] --=o-_:_--:3:-:4--=. 2:::::7--:-i ---=o-::. o=-=o-=-o oc 

(36 08, 39.7] 2 37.89--~--0~0769 

Act. José M;liiHl Estrada Garc1a 
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1 
i 
1 

Entonces: 

fr,·MC, 

9.0035 

9.3578 

5.8940 

0.0000 

.2.9137 

,ll = 27.17 

,ll = 27.17 

c/=16.61 

ü = 4.0755 

i 
1 
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(MC;-)1)2 fr,·(MC,-!lf-

14.1376 5.4373 

0.0196 0.0068 1 

12.1104 2.3288 j 
50.4100 0.0000 

1 _, 
114.9184 8.5372. 

1 

cr2 = 16.61 

V= 4.0755 f 27.17 = 0.15 = 15% 

Se desea ajustar los datos a un a función polinomtal de segundo 

grado 

y, X, 
! . 

.. 

0.3846 23.41 548.0281 12,829.3378 

0.3462 27.03 
'---=--:-:·-=-::---'---=-c--,----;..___:_·_ ... --,--_----:--=-=:-:---:-:--::-:--1 

730.6209 19,784.6829 

0.1923 30.65 939.4225 28,793.2996 
-

0.0000 34.27 
r--A---. 

: 1,174.4329 ¡ 40,247.8155 
-

0.0769 37.89 
~ 

1.0000 153.25 

=---c----·-1 ,435~65-21-¡ 54,396.8581 
1 

~--~--~~-----~----------~ 
4,828.1565 156,015.9939 

Act Jose Martín Estrada Garcia 
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x,~ 

300,334.7984 

533,806.8995 
' 

882,514.6335 

1 1 '379,292.6370 
1 L 

2'061 ,096.9520 

5'157:045.9200 
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x, y, 
1 

X¡L y, 

9.0035 210.7716 

9.3578 252.9410 

5.5940 180.6509 

0.0000 0.0000 
1 

2.9137 110.4016 

27.169 

Queda entonces, por resolver, una matriz de la siguiente forma: 

5 !53 .25 4,828.1565 ' 1 
(/,, 

1 
1 

1 

i !53 . :! ~ 4 .~:s . 1565 1.)6 ,O 16 9939 1 27.169 a, 1 = 
1 

i 
i 

i 4 .S2S 1565 156,016.9939 5'157,045 9200 i 
1 

i 754 .76:il ! a, 1 

de la que se obtienen Jos siguientes coeficientes: 

ao = 0.340957752, a1 = 0.01764053059 y a2 = -0.0007063501614 

Por lo tanto el polígono ajustado (curva ajustada) es: 

Y¡x¡ = 0.340967752 + 0.01764053059 X- 0.0007063501614 x2 

Act. José MJrtin Estrada Garcia. 
0 rofcsor 
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1 

y(XI) J 1 
1 

1 0.3667 1 

i 1 

1 0.3016 
1 ' 

0.2179 1 

! 

1 

1 0.1158 
1 
1 

1 0.0049 
1 1 
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e, e/ 

-0.0179 0.0003 

-0.0446 1 0.0020 1 

1 

0.0256 0.0007 

0.1158 
1 

0.0134 

-0.0720 0.0051 

0.0215 

e/= 0.0215 1 (5-2- 1) = 0.0175, entonces cr = 0.10368 

y, 

0.3846 

0.3462 

0.1923 

0.0000 

0.0769 

Act. José Ma11m Estrada Garc1a 
Profesor 
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, _________ ; _______ 

0.3667 23 41 
1 
1 

0.3016 27.03 

0.2179 30:65 

o .1158 34.27 
1 

·-o oo49--l 37.89 
1 • ' . ! 
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E(y,) 1 E(Y,) E(y,)·E(Y,) Cov (y,, Y,) Var (Yr) Var (Y,) 
1 

9.0035 ! 8.5844 
1 

77.2896 -77.1486 74.2853 67.5306 

9.3578 ' 8.1522 76.2867 -76.1823 81.2089 61.6319 1 

1 

5.8940 1 0.0091 0.0536 
1 

-0.0117 32.5093 0.0436 ' 
' ' 

0.0000 3.9685 0.0000 
1 

0.0000 0.0000 14.8433 i 
1 -
i 2.9137 0.1857 0.5411 -0.5407 8.0474 . 0.0327 
1 

-153.8833 196.0509 144.0821 

y obtenemos. ¡por ftn!, la información acerca de las vananzas, las . 

desvtaciones estándar, la covarianza. el coeficiente de correlación y el 

coeficiente de variación que extsten entre nuestros datos y la curva 

ajustada a estos. 

0',- = 196.0509 entonces Gy = 14 0018 

G\· = 144.0821 entonces cry = 12.0034 

Cov (y Y) = -153.8833 

p1 y= -153.88331 {(14.0018)(12.0034)} = -0.915591 

r:,. y= 0.8383 = 83.83% 

Ac".. José Martill Estrada Garcia 
Profesor 
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M. en l. Ennque Augusto Hemandez-Ru1z. 

¡.INTRODUCCIÓN H •• -

En la evaluación financiera de un proyecto de inversión en el sector productivo público o 
privado, los beneficios generalmente se miden en términos de los ingresos en efect1vo 
obtenidos por la venta del producto o por las asignaciones presupuestarias del 
gobierno, mientras que los costos son los pagos en efectivo hechos por las compras de 
todos los artículos necesarios para construir y operar un proyecto. 

Por su parte, en la evaluación económica se calculan los beneficios como el incremento 
bruto en el bienestar económico de un país, que resulta de Jos bienes y servicios 
generados por el proyecto. Expresado en términos monetarios, los beneficios 
económicos se miden como la cantidad máxima que la gente, en forma individual o 
colectiva, estaría dispuesta a pagar por el producto final del proyecto. Igualmente. los 
costos del proyecto se m1den por el valor que los residentes del país otorgan a los 
recursos que deben desviarse de otros usos productivos para construir y_ operar el 
proyecto en evaluación. · · 

La med1ción y evaluación de los costos y beneficios económicos necesita que el 
analista conozca no solamente las técnicas básicas de contabilidad, sino tamb1én los 
aspectos de la teoría económica relacionados con la determinación de la oferta y 
demanda de bienes y servicios. 

DEFINICIÓN DE ECONOMÍA Y CONCEPTOS BÁSICOS 

La economía es la rama de las ciencias sociales que estudia el proceso de producción y 
distribución de los bienes y servicios que se generan en una sociedad. Organiza las 
actividades orientadas a definir qué b1enes producir, cuántos, cómo y para quién 
producirlos, en un contexto de recursos limitados y necesidades ilimitadas 

EL CONCEPTO DE ESCASEZ 

Por un lado existen deseos o necesidades ilimitadas y por el otro existen recursos o 
satisfactores limitados que t1enen usos alternativos. De la interacción de estos dos 
conceptos se origina la -escasez, la cual surge cuando la cantidad de recursos no 
satisface las necesidades que existen a un precio igual a cero. 

La escasez nos obliga a elegir altematiilas con base en el criterio de la satisfacc1ón; sin 
-mbargo, elegir significa hacer a un lado alternativas. Un postulado básico en economía 
~ostiene que la toma de decisiones se realiza con base en los costos y beneficios de 
cada pos1ble alternaúva .. 
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COSTO DE OPORTUNIDAD 

Cuando elegimos algo, estamos desechando otras alternativas. La mejor alternativa 
sacrificada es el costo de oportunidad. Una de las grandes "verdades" de la economía 
es que todo tiene costo de oportunidad. 

RACIONALIDAD Y OBJETIVO DE LOS AGENTES ECONÓMICOS 

Un supuesto clave en economía es que los agentes económicos (familias. empresas y 
gobierno) son rac1onales. es decir, tienen un objetivo y lo persiguen de una manera 
consistente. Las personas tienen como objetivo maxim1zar su utilidad sujetos a las 
restricciones que enfrentan, es decir, incrementar su patnmonio. En lo sucesivo se 
cons1derará que el concepto de utilidad es equivalente al concepto bienestar 

Así como el objetivo de las personas es maximizar su mvel de bienestar. -el objet1vo de 
las empresas es maximizar su utilidad o la nqueza de sus accionistas. 

LEY DE LOS RENDIMIENTOS DECRECIENTES 

Consumo 

. A nivel consumo, entre mayor cantidad se tiene de un bien. menor valor se le as1gna a 
una unidad adicional. suponiendo que el comportamiento de las demás variables 
permanece constante. Entre menos se tenga de un bien, se pierde más al tener menos 
del mismo. 

Cuando se adquieren bienes, se puede observar que conforme se va adquiriendo más 
del m1smo. la satisfacción que provee va siendo menor marginalmente, es dec1r, cada 
unidad adic1onal reporta una satisfacción menor respecto a la unidad anterior. 

Producción 

En el ámbito de la producción, la ley de rendimientos decrecientes es una constatación 
de los procesos tecnológicos, es decir. es el resultado de una relación tecnológica. 

Como característica de los procesos de producción se observa que en el corto plazo, al 
combinar un insumo fijo con uno variable (normalmente se suponen dos 1nsumos: 
capital y mano de obra}, conforme se van adicionando unidades de uno y se mantienen 
el otro constante, la producción total presenta las siguientes características: 

a) Con las pnmeras unidades. la producción va a aumentar cada vez 
más 
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b) Eventualmente, con unidades adicionales la producción aumentará 
pero cada vez menos. 

e) Al llegar a un determinado nivel la producción total sufnrá una 
reducción. 

MODELO ECONOMÉTRICO 

Para responder definir qué es la economía y cómo func1ona. se construye un modelo 
econométrico, el cual trata de determ¡nar las posibles respuestas ante un estímulo de 
índole económica. 

Al analizar el comportamiento económico de una nación. se concentra la atención sólo 
en aquellas características que son relevantes para entenderlo y se hace caso omiso 
del resto, es decir, es inusual describir con detalle todas las acc1ones económicas que 
ocurren en cualquier país, el tratar de hacerlo redundaría en la formulación de .modelos 
tan complejos y extensos que resultarían inmanejables. 

Todos los modelos representan situaciones reales, pero con toda intención se deJan 
algunas características de la realidad fuera de él, y se incluyen sólo aquéllas que se 
necesitan para eL..propósito en cuestión .. El economista utiliza los, modelos .. 
econométncos para abstraer la realidad y a partir de dicha abstracción explicar y 
predecir el comportamiento de los agentes económicos en el futuro. 

Para construir un modelo econométrico se utilizan supuestos e implicaciones Los 
supuestos constituyen los cimientos sobre los cuales se fundamentan el modelo. en 
otras palabras. son proposiciones acerca de lo que es relevante y lo que se puede 
ignorar. Las implicaciones, en cambio. son el resultado del modelo. El vínculo entre los 
supuestos del modelo y sus implicaciones es un procesó de deducción lógica y de 
análisis matemático. 

AGENTES ECONÓMICOS Y EL MERCADO 

A escala 1nterna de las economías nacionales. las un1dades económicas bás1cas son 
las unidades familiares, las empresas, el gobierno, las instituciones sm fines de lucro y 
el mercado. 

El mercado es el espacio donde confluyen compradores y vendedores de bienes y 
servicios (productores y consumidores), intercambiándolos e Interactuando a través del 
s1stema de costos, valores y precios. Si alguno de estos agentes o de dicho s1stema 
dejaran de existir, el mercado sería inexistente · 

Cuando sea el caso que exista equivalencia entre los valores dispuestos a ser pagados 
por los compradores y los que están dispuestos a recibir los vendedores para 
ntercambiar determinados bienes o servicios (demanda y oferta), se dirá que existe 

equilibno de mercado. El mercado es el conjunto de mecan1smos por medio del cual la 
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sociedad resuelve la mayor parte de los problemas económicos (qué. cuánto. cómo y 
para quién producir) 

\• COSTOS, VALORES Y PRECIOS 

El valor de un bien puede ser apreciado bajo dos esquemas básicos. 

1. Valor de uso, y 
2. valor de cambio. 

El valor de uso es aquel que poseen los bienes por su capacidad de proporcionar una 
satisfacción. Este valor es as1gnado subjetivamente por cada individuo. dependiendo 
del grado de utilidad que recibe; por tanto, el grado de satisfacción será distinto de una 
persona a otra y su expresión objetiva puede ser que se establezca en térm1nos 
distintos a los monetarios. 

Por otra parte. el valor de cambio de los bienes, es aquel que toman en los mercados al 
momento de su intercambio, y se identifica a través del equilibrio de las funciones de · 
oferta y demanda. -- · · -

Cabe llamar la atención en el sentido de que el concepto de valor debe ser diferenciado 
de los de costo y precio. pues por costo entendemos que se trata de la cuantía 

. monetaria que debe erogar el productor de un bien y/o servicio para producirlo y ponerlo 
a disposición en el mercado; y por precio nos referimos a la cuantía también monetaria 
que pretende recibir dicho productor del bien y/o servicio por su venta, es decir, por su 
intercambio. 

Esto significa que el precio está formado por el costo más una cuantía monetaria 
adicional que es referida en términos contables como "utilidad", aunque en realidad 
puede ser entendida también como "plusvalía", la cual es originada por la existencia de 
c1ertos factores que hacen atractivo el adquirir una cosa 

Lo anterior hace entender que las cuantías del valor, del costo y del precio son 1guales 
únicamente al momento de llevar a cabo el intercambio del bien y/o servicio entre el 
oferente y el demandante del mismo, pues desde el momento en que una persona paga 
por adquirirlo. por esa simple acción, queda establecido su valor en un 1nstante dado; 
después, por distintas circunstancias (inflación, cambio en las condiciones de mercado, 
oferta y demanda. etc.), éste puede cambiar, aunque el hecho histórico contable se 
conserva y mantiene el monto del precio y del costo para el vendedor y el comprador 
respectivamente. 

No obstante, en momentos de recesión económica, el precio puede llegar a ser igual o 
menor que el costo, en la inteligencia que se t1ene urgencia y premura por vender el 
b1en. llevando esta situación a su remate. 
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Con base en lo anterior, se definirá al valor como la cuantía económica, expresada en 
nuestra época en términos monetarios, dispuesta a ser cambiada por la posesión de 
una cosa; es decir, con la cual se llevan a cabo los intercambios de bienes y/o servicios 
entre los oferentes de los mismos y sus demandantes en mercados específicos. 

Por su capacidad de conservar el valor, algunos bienes son mercancías acumuladoras 
de valor, es deCir, tienen el potencial de conservarlo, y de incrementarlo en el tiempo en 
térm1nos reales. Esta clase de bienes toma la forma de capital, destinado a la 
producción o como capital financiero. 

Es necesario acotar que, al haber definido las ideas de costo. precio y valor. se ha 
referido también el concepto de "unidades monetanas", las cuales pretenden ser el 
reflejo del valor de las cosas; s1n embargo, dichas unidades monetanas pueden ser de 
dos t1pos: 

• constantes. y 
• corrientes. 

Si hablamos de una serie de fluJOS de efectivo expresados en unidades monetarias 
constantes. s1gn1ficará que todos ellos están ligados a una misma fecha y que cada 
unidad monetaria e-xpresada tendrá el m1sm0 poder adquisitivo que fas demás;· 
entendiendo por poder adquisitivo el índice de la cantidad de bienes que se pueden 
intercambiar por una unidad monetaria. Si por el contrario, hablamos de flujos de 
efect1vo expresados en unidades monetanas corrientes, se querrá decir que cada de 
efectivo de un periodo especifico estará afectado por una tasa inflacionaria. o por una~ 
tasa de productividad nominal respecto de los flujos anteriores o pos tenores, por lo que. 
cada unidad monetaria tendrá distinto poder adquisitivo de las otras. 

• TEORÍA DE LA DEMANDA Y EXCEDENTE DEL 
CONSUMIDOR 

VOLUNTAD DE PAGAR Y CÁLCULO DEL EXCEDENTE DEL CONSUMIDOR 

Cuando un. consumidor compra bienes y servicios, generalmente enfrenta un precio en 
el mercado que, desde su punto de vista, es fijo. Su decisión será determinar cuántas 
unidades de los bienes y servicios disponibles para él en el mercado va a comprar dado 
su limitado ingreso dispo_nible; por esta situación, tarde ó temprano, deberá renunciar a 
consumir algunas unidades de uno o más bienes o servicios con el fin de acceder a la 
adquisición de otros que, en un tiempo distinto, le proporcionarán satisfacción. Esta 
restricción presupuestaria es entendida por cualquiera que ha intentado balancear su 
presupuesto personal. 

Un consum1dor. al tratar de maximizar la cantidad de satisfacción rec1bida por los bienes 
y serv1c1os que puede comprar con su ingreso, buscará ajustar sus compras de tal 
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forma que la última unidad monetaria que gaste en el consumo de cada bien le dé la 
mayor cantidad de satisfacción. Si éste no fuera el caso y recibiera una satisfacción de 
diez unidades por la última moneda gastada en vegetales, pero veinte unidades de 
satisfacción de la última gastada en penódicos, entonces la persona mejoraría su 
bienestar total en diez unidades si restringiera su consumo de vegetales en una 
moneda, e incrementara su consumo de periódico en la m1sma cantidad. es decir, 
preferirá consum1r penódicos a consumir vegetales. 

Se distinguirá el camb1o en el nivel total de satisfacción disfrutado por una persona si 
consume una unidad adicional de un bien como la utilidad marginal (MU. por sus s1glas 
en inglés) recibida por el consumo de ese bien. La satisfacción adicional derivada de la 
última moneda gastada en vegetales ahora puede expresarse Simplemente como la 
utilidad marginal de la última unidad de vegetales comprada (MUv), div1d1do entre el 
precio de los vegetales (Pv). ó MUv/Pv. De 1gual manera para el penód1co. i e .. MUn/Pn 
Por lo tanto, la condic1ón para la max1mación de satisfacción (utilidad) puede escrib1rse 
como: 

Ahora explórese la forma en que un consumidor racional se comportaría SI por alguna 
razón el precio de UflE> de los bienes o servicios aumenta. Supóngase que et prec1o del 
periódico aumenta a P'n. Si el individuo previamente ha estado maximando su 
satisfacción y la 1gualdad expresada en la ecuac1ón anterior permanece, ahora con un 
prec1o de P'n, el consumidor estará recibiendo menos satisfacción por la últ1ma unidad 
monetaria gastado en el periódico de lo que obtendría por consumir vegetales. o sea, 

· MUn/P'n < MUv/Pv. La pregunta ahora es: ¿qué hará el consumidor rac1onal para 
corregir esta situación y por qué?· 

Se esperará que d1sm1nuya sus compras de periódiCO en relac1ón con otros b1enes, ya 
que ahora puede obtener más satisfacción cambiando algunos de sus gastos de 
periódico a otros bienes; cuando reduce sus compras de periódico. el consumidor 
recibirá una cantidad mayor de satisfacción por la última unidad monetaria gastada en 
periódicos que antes. Esto simplemente se debe al hecho de que ahora tiene menos 
periódicos que leer. Por lo tanto. la utilidad marginal del periódico (MUn) se 
incrementará conforme él reduzca la cantidad comprada. 

Se esperará que continúe reduciendo su consumo de periódico hasta que la 
satisfacción que recibe por el último dólar que gasta en cada bien, de nuevo sea 
igualado. i.e., MUn/P'n = MUv/Pv = MUo/Po, en donde el subíndice "O" se refiere a los 
demás bienes. 

En otras palabras, la evaluación de las unidades en que una persona racional 
incrementa su consumo de un bien (su utilidad marg1nal), disminuirá conforme la 
cantidad total del bien consumido aumente (utilidad decreciente en el consumo). 
Conforme esto, el consumidor deberá estar dispuesto a pagar más por la oportunidad 
de consumir la pnmera unidad que por la segunda unidad, dado que ya ha comprado la 
primera. Este principio y ejemplo se ilustra en la siguiente figura: 
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IMPORTANCIA DE LOS PRECIOS 

En un sistema de mercado abierto los precios aportan: incentivos e informactón. Los 
valores son los que guían la asignación de recursos, ya que dan señales. incentivos e 
información de cómo actuar. En una economía de mercado, es muy importante que los 
valores reflejen el verdadero costo de oportunidad para la sociedad. ya que los precios 
'mentirosos" (que no corresponden a valores) conducen a una mala asignac1ón de .1 
recursos debido a que aportan señales equivocadas. r, 

En un sistema donde los precios son manipulados por el estado o por grupos de poder 
(monopolios o monopsonios), .ex1stirán tendencias hac1a una Ineficiente asignación de 
recursos. 

El sistema de precios es muy poderoso y no depende del tipo de economía o de país 
que se hable. De ahí que, aún cuando el estado trata de fijar algunos precios en niveles 
irreales, surjan otros mecanismos compensadores como el tamaño o calidad de los 
bienes "ajustados" al valor verdadero, dando lugar a los mercados denominados 
"negros". 

CURVAS DE DEMANDA INDIVIDUAL Y DEL MERCADO 

La curva de demanda de un bien cualquiera indica las cantidades máximas de este 
producto que serán compradas por los consumidores a diferentes valores si todo lo 
demás permanece constante. Muestra además los valores máximos que pagaría el 
grupo de consumidores por determinadas cantidades de dicho producto, suponiendo 
que el ingreso y el precio de otros permanecen constantes. 

La función de demanda-para un producto cualquiera puede expresarse del siguiente 
modo: 

X= f(P., Y, P,, U), 

donde: 
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Px.- Precio del artículo en cuestión. 
Y - Nivel de ingreso real del consumidor. 
Pz.- Precio de artículos relacionados 
U.- Preferencias del consumidor 

Para obtener la curva de demanda "x" se debe mantener todo Jo demás constante: 

x = f(Px, Y*, Pz*, U*)= g(Px) 

donde "g(Px)" indica que el consumo de "x" es función solamente de Jos cambios en el 
precio de "x". Si cambia alguna de las variables independientes, cambiará la pos1C1ón de 
la curva de demanda, pero no la función de la demanda por "x" 

x = f(Px, Y', Pz', U')= h(Px) 

Si todas las otras variables se mantienen constantes en un nuevo nivel, h(Px) 1ndicará 
que el consumo del articulo "x" es ahora otra función dependiente de Px so!amente. 

La variación de la demanda, es un desplazamiento de la curva de la demanda (hac1a la 
derecha o izquierda de su localización original) debido al cambio de valores en alguna 
de las vanables de-Jas cuales depende la demanda (a excepción del prec1o), por 
ejemplo. si se encarece un b1en sustituto o si se abarata un bien complementario. la 
demanda se desplaza hacia la derecha. Pero, ¿qué pasa s1 aumenta el ingreso? 

La respuesta a la anterior pregunta dependerá del bien que se trate: 

Bien superior: Aumenta el 1ngreso personal y aumenta la demanda por el bien 
(ejemplos: calidad de ropa, calidad de com1da. coches, vacaciones, etc.) 

Bien neutro: Su demanda no se ve afectada por vanaciones en el ingreso de la 
población (ejemplos sal, 1nsu/ina). 

Bien inferior· Aumenta el ingreso y disminuye la demanda por el bien (ejemplos: viajes 
en el metro, petróleo como combustible de cocinas, huaraches). 

La variación en la cantidad demandada implica cambios de posición a Jo largo de la 
misma curva. Cuando "P" aumenta, la cantidad demandada disminuye y cuando el 
prec1o dism1nuye, la cant1dad demandada aumenta. 

ELASTICIDAD DEL PRE.CIO Y DEL INGRESO DE LA DEMANDA 

Resulta sumamente importante conocer los cambios que ocurren en la demanda, pero 
también es importante determinar la magnitud de estos cambios para comprender los 
mecanismos de ajuste del mercado a las vanac1ones en los factores determinantes de 
la oferta y la demanda. Para llevar a cabo este análisis, se parte del concepto de 
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precios relativos; el precio relativo de un bien o servic1o "A" en relación con otro bien o 
servicio "8" es igual al cociente que resulta de div1dir el precio de "A" entre el de "8" 

De manera similar, la elasticidad indica el cambio proporcional en una variable 
dependiente, causado por un cambio porcentual en la variable independiente. La 
elasticidad de A respecto a 8 significa la variación porcentual de A con respecto a la 
variación porcentual de B. Como ejemplos se citarán: 

a) El incremento que se puede esperar en el consumo de carne ante 
un aumento en el ingreso de la población. 

b) La disminución del tránsito que c1rcula por una carretera de cuota 
ante un aumento de tarifas 1. 

Es difícil establecer comparaciones entre diferentes t1pos de productos, porque las 
unidades en que ambos se miden son muy diferentes (litros, kilos. unidades, etc.). por lo 
que resulta más útil medir las variaciones porcentuales. El resultado es un número· 
absoluto. Por ejemplo, si la elasticidad de la demanda de un bien con íespecto a su 
propio precio es de menos uno, significará que un aumento en el prec1o de un dos por . 
ciento reducirá la cantidad demandada en la misma proporción, y por lo tanto el gasto· 
de los consumidores,Wr~cio multiplicado por cantidad) se mantendrá constame 

En la demanda de un bien o servicio influyen, además de su prop1o precio, los de los 
bienes relacionados, los ingresos de los consumidores y otros aspectos especiales . 

. Elasticidad del precio: m1de el grado en que la cantidad demandada responde a las 
variaciones de precio del mercado de un bien o servicio. 

Elasticidad del ingreso· mide la sensibilidad de la demanda a las vanaciones en el 
1ngreso de los consumidores. 

Elasticidad cruzada: m1de el grado en que la cantidad demandada de un bien 
responde a variac1ones de precio de otro bien 

Como ejemplo del último caso, se puede decir que la elasticidad de la demanda Cle 
viajes en la autopista del sol con respecto a los precios en los hoteles en Acapulco es 
de menos dos. es decir, si los hoteles suben sus prec1os en cinco por ciento, los viajes 
por la autop1sta se reducirán en diez por ciento. 

Elasticidad del precio de la demanda: Esta elasticidad se determinará mediante el 
cociente "Epx", calculado como la variación porcentual de la cantidad demandada de un 
bien, entre la variación porcentual del prec1o del mismo. 

Los bienes disponibles en el mercado responden de diferente manera a las variaciones 
en el prec1o. dependiendo del tipo de b1en. Se requiere mantener constantes las otras 

La elasticidad carece de unidades (adimensional). lo que permite la comparación de 
diferentes bienes. 
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variables que intervienen en la determinación de la demanda (el valor del ingreso y 
otras variables independientes). 

La elasticidad del precio varía a lo largo de la curva de la demanda. Su valor permanece 
constante únicamente cuando se trata de una recta de demanda vertical (elasticidad 
cero o perfectamente inelástica) o de una recta horizontal (elasticidad infinita o 
perfectamente inelástica). Otro ejemplo de elasticidad constante (en este caso de 
menos uno) es una hipérbola. 

a) Demanda elástica (> -1 ): cuando una vanación en el prec1o del 1% 
produce una variac1ón de la cantidad demandada mayor al 1%. 

b) Demanda un1taria (= -1 ): cuando la van ación del precio del b1en en 
1% produce la misma variac1ón en la cantidad demandada del bien. 

e) Demanda inelástica ( < -1 ). Cuando una variación en el precio del 
1% provoca una variación de la cantidad demandada menor del 1 %. 

La forma de la curva de la demanda se puede observar en la siguiente gráfica: 

100 180 Q 15 20 Q 100 110 Q 

Elástica E. Unitaria lnelástica 

La elasticidad del precio de la demanda siempre es negativa, ya que el consumo 
reacc1ona de manera 1nversa ante cambios en los precios. Además de que. en la gráfica 
de la demanda, la variable independiente aparece en el eje de las ordenadas y la 
dependiente en el de las absc1sas, contrariamente a lo que ocurre en cualquier otra 
gráfica. 

Son determinantes de la elasticidad del precio de la demanda los Siguientes aspectos: 

1. Existencia de bienes sustitutos y grado de sust1tuibilidad. Entre más 
bienes sust1tutos tenga un bien y meJores sustitutos sean, más elástica 
va a ser la curva de demanda. 

2. Importancia del bien dentro del presupuesto del consumidor. Gasto 
total en el bien dividido entre el ingreso de la persona. Mientras más 
importante sea la proporción de un bien dentro del ingreso del 
consumidor, mayor va a ser la elasticidad precio. 

3. La extens1ón de tiempo para realizar ajustes ante cambios en el prec1o. 
A mayor tiempo, más elástica es la curva de demanda. · 
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Bienes sustitutos: con elasticidad cruzada positiva. Un aumento en el precio de "A", 
conduce un aumento en la demanda de "B" 

Bienes complementarios: con elastictdad cruzada negativa. Un aumento en el precto 
de "A", provoca una disminución en la demanda de "B". 

Elasticidad ingreso de la demanda: La elasticidad del ingreso de la demanda mide la 
sensibilidad en la cantidad demandada ante cambios en los ingresos de los 
consumidores. Es la variación porcentual de la cantidad demandada cuando el ingreso 
aumenta en un cierto porcentaje. De acuerdo con esta elasticidad se pueden clastficar 
los bienes como stgue: 

Bienes superiores: con elasticidad de ingreso positiva. Un aumento en el tngreso 
provoca aumentos en la demanda. Por ejemplo vestidos, vinos, cortes finos, etc 

Bienes inferiores: con elasticidad de ingreso negativa. Un aumento en el tngreso 
provoca dtsminuctón en la demanda. Por ejemplo friJoles, tortillas. viajes en el metro, 
etc. 

CÁLCULO DE LA FUNCIÓN DE DEMANDA 

• Aproximación lineal. Un punto y la pendiente: 

1. Una observación.-

2. La pendiente.-

3. Usar la ecuación de la recta.-

demanda 

p = 10; Q = 40 

m= (6PI6Q) = (-2110) = (-115) 

P - P' = m (Q - Q') 
p- 10 = (-115) (Q- 40) 
SP - 50 = -Q + 40 
Q = 90- SP Aproximación lineal de la función de 

• Aproximación lineal. La elasticidad y un punto: 
'lPX = .SQ 1 .SP * (Pa 1 Qa) 

donde. suponiendo una función lineal: 
Qd= a- b Px, 

··a" y "b" son constantes 
.sa 1 oP = -b 

entonces el coeficiente de elasticidad del precio puntual es: 
'lPX = (-b) PIQ 
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donde: 
TJPX = (1/m)*P/Q 
b = 1/m 

l• TEORÍA DE LA OFERTA Y EXCEDENTE DEL PRODUCTOR 

TEORÍA DE LA FIRMA Y DE LA PRODUCCIÓN 

La teoría de la producción se denva de la "teoría de la firma", m1sma que se basa en el 
supuesto de la max1mac1ón de beneficios como el objetivo pnncipal de los productores, 
así como del comportamiento económico racional: "Las empresas dirigen sus esfuerzos 
a producir una cierta cantidad de bienes al menor costo posible". 

Esta teoría se aplica a cualquier tipo de sociedad: capitalista. socialista, comunitana. 
etc., ya que todas ellas tienen la misma racionalidad económ1ca en cuanto a 
producción, la difereQ_cia entre ellas estnba en la distribución de la m1sma. 

FUNCIÓN DE PRODUCCIÓN 

. Las empresas utilizan diversos factores en su proceso productivo que se denominan 
insumes, tales como materias primas, productos mtermedios. fuerza de trabajo con 
diferentes niveles de capacitación y bienes de cap1tal. Estos insumes se combinan de 
diferentes formas para produc1r una determinadas cantidad de bienes. 

La combinación de factores debe cumplir con dos requisitos esenciales para que la 
empresa logre su objetivo de maximizar utilidades: ser técn1ca y económicamente eficaz 
y eficiente. 

La eficacia 1ndica que deben ser cumplidos los objetivos de la producción, la eficiencia 
técnica se refiere a que la producc1ón que se genera sea la mayor posible con los 
recursos utilizados y la eficiencia económica señala que debe m1nimarse el costo de 
oportunidad de los factores utilizados en la producc1ón. 

Con base en los criterios de eficacia y eficiencia técnica y económica se selecciona un 
menú de alternativas de procesos productivos a disponibilidad de la empresa, este 
menú se denomina función de producción. 

Función de producción: muestra la máxima cantidad de producción que se puede 
obtener con una cantidad determinada de recursos. dada la tecnología existente. 
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El objetivo de la empresa es maximar las utilidades. La utilidad total será 1gual a los 
ingresos totales menos los costos totales. Los costos se refieren a los costos 
económicos. 

Así, interesa al empresario maximar su 1ngreso total y minimar el costo total de producir 
"Q" unidades. Quiere vender al precio más alto posible y producir al menor costo 

, posible. 

EL PROBLEMA DE MINIMACIÓN DE COSTOS 

Utilizando dos factores de la producción, capital (K) y trabajo (L). y teniendo una función 
de producc1ón: 

Q = f(K, L), 

se debe decidir en qué proporción utilizar los factores de producción para generar 
determinada cantidad del bien o servicio en cuestión. Esto dependerá en primer lugar, 
de la diferencia entre corto y largo plazo. 

Corto plazo: es aquel período donde existen factores fijos que no podemos-vanar a un · 
costo razonable. Para cada empresa depende del tiempo y del costo requendo para 
variar su factor fijo. · 

·Largo plazo: todos los factores son variables. 

La func1ón de producción de corto plazo se denota como: 

donde: 
Ko-
PT.
PmeL.
PMgL-

stock de capital fijo 
Q, producto total. 

Q = PT = f(K0
, L), 

Producto medio asociado al factor trabaJo. = PT/L 
Cambio en el producto total por cambio en una unidad de trabajo. 

Al igual que en el caso de la utilidad por peso gastado por los consumidores, ocurre que 
si un empresario obtiene m'lyor producción por peso gastado al contratar más 
trabajadores que por añadir más cap1tal, obviamente contratará más trabajadores No 
se detendrá hasta que estas cantidades se igualen. Además, con una mayor cantidad 
de cap1tal, se aumenta la_productividad de la mano de obra. 

FUNCIONES DE COSTOS DE PRODUCCIÓN 

Como resultado de utilizar los insumas se generan las funciones de costos en el corto y 
el largo plazo. En corto plazo las funciones son: 

{'. 
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• Costo total (CT): costo de todos los factores asociados a la producción 
de un bien. 

• Costo fijo (CF): es el costo que no se modifica con la cantidad 
producida. 

• Costo variable (CV): es el costo que varía en relación a la cantidad 
producida. 

• Costo total medio (CTMe): igual al coc1ente CT/Q 
• Costo medio variable (CMeV): igual al cociente CV/Q 
• Costo Medio Fijo (CMeF): igual al coc1ente CF/Q 
• Costo marginal (CMg): Cambio en el costo total asociado a produm 

una unidad más. 

Si se desea dibujar las curvas de costo marg1nal y medio en el corto plazo. se requerirá 
tener información sobre el nivel de producción y el costo total. Supóngase la siguiente 
información hipotética: 

·En la s1gu1ente gráfica se representa el comportamiento de los costos. La curva de 
costo marginal corta a la "CMe" en el punto mínimo. El costo medio fijo es decrec1ente. 
Dado que el costo medio fijo es decreciente, el "CMeV" se va acercando al "CMeT". 

p 

A 

CMg 

1 

CM e 

, , 

Detrás de estas curvas tiay min1mación de costos. Si se produce, se hará hasta que el 
costo marginal de producir una unidad más es igual al beneficio marg1nal que se 
obtendrá (ingreso marginal). 

En la siguiente gráfica se representa el nivel de precios del mercado, porque es igual al 
ingreso marginal. En la zona del origen hasta "Xo" conviene aumentar la producción, ya 
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que el costo de producir una unidad adicional es inferior al ingreso que se va a obtener 
al vender esa unidad marginal. Al llegar al punto "Xo" se detendrá la producción. ya que 
el costo de producir una unidad marginal es superior a su precio de venta. 

Po 

¡e• 
E ~ 

~ 

En este sentido. al ser el "IMg" el cambio en el ingreso total entre cambio en Q. e igual 
al precio del bien, se producirá hasta que el "CMg" sea igual al "IMg". Evidentemente. si 
CMg > IMg, es 1nconven1ente producir la unidad Xo•1· 

¿Por qué no se produciría hasta la unidad Xe-1? Porque el "CMg" de la s1guiente unidad 
(Xo) es menor o igual.al "IMg" Si la func1ón de "CMg" es continua. el IMg(Xo)-> CMg(Xo) .... 

Cuando la utilidad marginal es igual a cero, el productor considera todos los costos de 
oportunidad. En el corto y largo plazo se producirá si, y solo· si, al menos se cobrarán 
los costos variables de producción. 

Gráficamente es posible tener información del mercado del producto, representada por·:. 
los precios y los costos de la empresa. Con esto se analiza la conveniencia de producir 
o de dejar de hacerlo. Obsérvese la siguiente gráfica: 

p 

p4 -r----\----~ 

P3 +-4--__::~r 
p2 
P1 *--~~n 

CMeT 

CM e V 

Q 

Al precio "P1' no conviene producir, porque no se cubren los costos variables. Al precio 
"P2" ya se producirá, porque se cubren los costos variables y se pierde el costo fijo,· pero 
:~1 no producir la pérdida es tamb1én costo fijo, por lo que es un punto de indiferencia. 
Por arriba del prec1o "P2" es conveniente producir, ya que se pagan los costos vanables 
y parte de los costos· fijos. Al precio "P3" se dispondrá de una utilidad total igual a cero. 

•.. .. •. 
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Si el precio sigue aumentando, en "P4" se obtendrán utilidades netas porque el ingreso 
total es mayor que el costo total. 

IT = (P3) (03) 
CVT = (CmeV) (03) 
CT = (CmeT) (03) = (P3) (03) 

Como P4 > CmeV: 
IT > CVT 

Como P4 > CmeT-
IT > CT 

Por lo tanto es conveniente producir porque se cubren los costos variables y parte de 
los costos fijos, minimando pérdidas para valores de precio superiores a P2 

Para cualquier punto por arriba del "CMeT", se tienen utilidades. La curva de oferta de 
la empresa es entonces igual a la porción de "CMg" por enc1ma del "CMeV" (Costo 
Medio Variable) 

La oferta total de un producto será igual a la suma horizontal de las curvas de oferta 
1ndiv1duales de las fjrmas que componen la industria. Cada punto en la curv.a de oferta 
de la industna representa el costo marginal privado de produCir ese nivel de producto, 
cualesquiera que seari los efectos externos; sin embargo. puede no representar el 
Costo Marginal Social si existen economías o deseconomías externas (externalidades) . 

. La parte relevante de las curvas de costos marginales es la parte creciente, por tal 
motivo la curva de oferta se dibuja con pendiente positiva. 

FACTORES DETERMINANTES DE LA OFERTA 

La curva de oferta del mercado resulta de la adición horizontal de las curvas 
individuales de oferta de las diversas empresas. Esta curva se traza manteniendo 
constantes los factores determinantes de los costos de los productores. La variación de 
cualquiera de ellos, provoca desplazamientos de la curva de oferta hac1a la derecha o la 
izquierda de la posición onginal y los factores determinantes de tal situación son: 

a) Los activos productivos duraderos. Cuanto mayor es el capital que 
los productores tienen invertido en activos fiJOS, mayor es su 
capac1dad para ofrecer diversas cantidades de productos a 
diferentes niveles de precio. 

b) La tecnología disponible. Mejoras en el n1vel tecnológico que 
permitan producir cantidades dadas de bienes a menores costos, 
permiten incrementar la cantidad ofrecida de ese bien, sin importar el 
n1vel de precios Los avances tecnológicos desplazan la curva de la 
oferta hacia la derecha. 
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e) Prec1os de los factores variables. Si baja el precio de cualqUiera de 
los factores vanables utilizados en la producción, se puede ofrecer 
una mayor cantidad de bienes, por lo que la curva de oferta se 
desplaza hacia la derecha. Cuando sube el precio de los factores 
vanables, dism1nuye la cantidad ofrecida, y la curva de la oferta se 
desplaza hacia la 1zquierda 

EL EXCEDENTE DEL PRODUCTOR 

Es la diferencia entre el ingreso total recibido y el 1ngreso mín1mo que exige recibir el 
productor para producir una cantidad determinada del producto. Al excedente del 
productor se le resta el costo fijo y se obtiene la utilidad Obsérvese la s1guiente figura: 

CMg 

p1 
F 8 , 

Po A y 
-

/ .. l\._ 

X o x1 

El área bajo la curva de "CMg" representa el costo total evitable y el área dentro del 
rectángulo mide 1ngresos. la diferencia (ganancias) mide el tamaño del excedente del 
productor. 

A diferencia del excedente del consumidor. el del productor tiene un valor limitado. En la 
evaluación de proyectos el interés se centra en los cambios en el excedente a raíz de 
camb1os en el precio del bien que produce la implantación de un nuevo proyecto 

¿De que depende la función de oferta? La oferta depende de el precio del bien, de los 
precios de los factores de producción, de la tecnología, etc. Si bajan los precios de los 
factores. se desplaza la curva de oferta a la derecha: al mismo precio se ofrece más; y 
s1 mejora la tecnología, la curva de oferta se desplaza a la derecha, lo cual significa que 
se está dispuesto a vender a un prec1o menor. Si aumentan los prec1os de los factores 
de producción. se desplaza la curva de oferta a la IZquierda; al mismo tiempo se ofrece 
menos, o la misma producción se ofrece a mayor prec1o. 

Movimientos a lo largo de la curva son cambios en la cantidad ofrecida y dependen de 
variac1ones en el prec1o del b1en. 
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l• EQUILIBRIO EN EL MERCADO 

MERCADO DE COMPETENCIA PERFECTA 

Para que exista competencia perfecta se requ1ere: 

a) Homogeneidad del producto. 
b) Movilidad de recursos s1n costos 
e) Gran número de compradores (demandantes) y productores 

(oferentes), de tal manera que n1nguno de ellos tenga poder para 
modificar el precio. 

d) lnformac1ón perfecta y sin costo 

El concepto de mercado perfecto refiere que hay una óptima asignac1ón de recursos. 
que existe equilibrio entre la oferta y la demanda, con base en que ni compradores ni 
vendedores pueden ejercer influencia alguna en el prec10 de los productos. S1 los 
mercados son perfectos y no existe discrepancia entre valores sociales y privados. hay 
una solución óptima social. de otra manera, habrá distorsiones del mercado que pueden 
generar monopolios _t_ monopson1os. 

En el monopolio el vendedor puede manejar el precio y en el monopsonio es el 
comprador el que puede hacerlo. 

EQUILIBRIO EN EL MERCADO 

Se desea encontrar el precio y la cantidad de equilibrio. ¿Es P1 el prec1o de equilibrio? 
En la gráfica siguiente se observa el equilibrio con "P*" y "Q*". Si el precio se ub1cara 
por debajo de "P*", la cantidad demandada es mayor que la cantidad ofrecida. Debido a 
este exceso de demanda, entonces el prec10 subirá hasta que se 1guale la cantidad 
demandada con la ofertada. 

S/ X o 

A 
p• - ------·-·· -

D 

o· '" 

¿Qué pasará si un precio se ubica por encima de "P*"? Existirá un exceso de oferta. La 
cantidad ofrec1da es. mayor a la cant1dad demandada, entonces el precio disminuirá 
hasta que se equilibre la cant1dad demandada y la cantidad ofrecida. Los prec1os se 
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ajustarán de acuerdo con el comportamiento del mercado. Obsérvese la siguiente 
gráfica: 

. $/X o 

~ Exceso de oferta / 
/ 

' 
/ 

' "-._,, / 

/ 

'· / 

p• .. ~-
/' 

' 
/// '-~ 

/_./~ Exceso de demanda ~ 
D 

' a· X/t 

BENEFICIOS DEL INTERCAMBIO 

La sociedad gana en su conjunto el excedente del consumidor y el del productor En el 
siguiente gráfico se puede ver que la sociedad valora la producción del bien en ·'ABCD" 
y el costo social de PlOducir esas unidades es ':,A.CD", por lo que la gananc,L? entonces 
es "ABE". 

/ 
/ SJX 

B O=CMgS=CMgP 

20; Excedente del 
,.t:; productor 

:----1 Excedente del 
'......-J consumidor 

D=BMgS=BMgP 

x• / 
'-----------------------~· 

¿Cómo se distribuye la ganancia del intercambio? 

En el gráfico antenor el excedente del consumidor es "ABP*" y el del productor "P*AC". 
Esto será verdad siempre y cuando el costo soc:ial sea 1gual al costo privado, situación 
que es cierta cuando no hay precios "mentirosos" o la valoración soc1al es igual a la 
valoración pnvada. 

Por ejemplo, cuando un productor contamina y no lo contempla dentro de sus costos, 
entonces el costo social es mayor que el costo privado y por tanto el nivel de producción 
excede el óptimo social (el tema de externalldadas será cubierto más delante). 

FIJACIONES DE PRECIOS, IMPUESTOS, SUBSIDIOS Y CUOTAS 
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Precio máximo 
Mercado del pan: ¿Qué pasa si fijo un precio máximo al pan? Un precio máximo por 
arriba del equilibrio no tiene sentido. Se fija entonces por debajo del equilibrio. Al 
observar la siguiente gráfica se crea un exceso de demanda y sólo se producirán y 
venderán "Oc" unidades de pan. Si suponemos que no hay mercado negro, ¿cuánto 
gana o pierde la sociedad? Se han dejado de comercializar "Q*-Oc" unidades. La 
sociedad valoraba esas unidades en "ABQ*Oc" y el costo social de producir esas 
mismas unidades es "CBQ*Oc". ¿Cuánto ha deJado de ganar la sociedad? Pues "ABC". 
lo cual ahora se convierte en pérdida social. 

A 

• Costo SOCia! 

D=BMgS=BMgP 

Precio mínimo 
Fijar el precio mínimo por abaJo del equilibno no tiene ningún sentido. por lo que éste 
será establecido por arriba del equilibrio, lo cual significará que hay exceso de oferta. 
Este es el caso de México al hablar de productos como el maíz. 

Para que el precio mínimo se pueda sostener como de equilibrio, será necesano que· 

i) el Estado compre la diferencia entre la cantidad de ofertada y la de 
demandada. 

ii) no se devuelva al mercado interno, esto quiere decir que se pierda o 
que se done al extenor. 

Así los consumidores tendrían que dejar de comprar la diferencia entre la cantidad de 
equilibno y la demandada, las cuales se valoraban en "ADQ*Qd" y costaba producirlas 
"ECQ*Qd"· La sociedad ganaba entonces "EAC" y ahora es una pérdida social. 

Además aumentó la cantidad producida, aumenta la producción de "Q*" a "Oc" y se 
debe tirar o desperdiciar. Se tiene una pérdida social valuada en "BCF", el estado 
pagará "ABOcOd" y los productores tendrán el excedente "ABC". El estado transfiere a 
los productores "ABC" (elabore esta gráfica) 

SALARIO MÍNIMO 

El salario mínimo es un precio mínimo, por lo tanto para que tenga sentido, éste debe 
establecerse por arnba del equilibrio según lo expuesto hasta el momento. 
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Obsérvese en la siguiente gráfico que "L * - Lo" son personas que antes de realizar la 
medición trabajaban, y que después de ella pierden su empleo, entonces "Ld - L *" son 
personas que antes no trabajaban y que ahora desean trabajar, pero que no encuentran 
empleo. Lo ún1co que provoca esta medida es desempleo. 

¡ SIL 

Wm, 

\ 

IMPUESTOS 

Existen dos tipos de impuestos: 

1) Monto fijo por unidad: sobre el precio al productor o sobre el prec1o 
al consumidor. 

2) Porcentual: al precio del productor y al precio al consumidor 

En cuanto a la eficiencia, en México el mejor impuesto es el I.V.A. (Impuesto al Valor 
Agregado), porque no cambia los precios relativos. Todos los bienes aumentan de(. 
precio en la m1sma proporción, excepto el ocio, el cual no se puede gravar. 

Veamos el caso de impuesto sobre un mercado (equilibno parc1al): 

Impuesto específico 

1. Efecto que tiene el impuesto sobre la oferta (sobre las unidades 
vendidas). 

2. Parte de un equilibrio de mercado competitivo, donde P* y Q* 
representan un estado eficiente. 

Un impuesto de $1 O por unidad sobre el precio del productor tiene el mismo efecto que 
un impuesto de $1 O sobre el precio del consumidor. El efecto es como si se desplazara 
la oferta hacia arriba en diez pesos o la demanda hacia abajo en diez pesos 

Ahora observe la siguiente figura: 

,, 
··. 

., 
• V 



Situación inicial: 

Situación con impuesto: 
P/ + 10 = P1c, ó P1c -10 = P/, ó P1c- P/= 10 

El nuevo equilibrio acurre con un P1c cuando es mayor en $10 al P/. Aquí XP = xc = X1 

donde X, es la nueva_ cantidad de equilibrio. 

Veamos detenidamente los efectos del impuesto al productor con excedentes: 

Situación inicial: 

Excedente del consumidor= "P0B", hasta el cruce con eje "Y" de la demanda. 
Excedente del productor= "PoB", hasta el cruce de S con el eje "X" 
Recaudación del gobierno = O 

Situación con impuesto. 
pP- Pe= $10 
Xc=XP= X1 

Nuevo excedente de los consumidores: "P 1 cA", hasta el cruce con el eje "Y" de la 
demanda 
Nuevo excedente de los productores: "P/E", hasta el cruce de la oferta S con el eje X. 
Recaudación del gobierno: "P1°AEP1°" 
Pérdida social ="ABE". 

La pérdida social se presenta debido a que la sociedad valoraba las unidades "Xo- X," 
en "X1ABX0" y el costo soc1al era de "X1EBX0": sin embargo, como esas unidades ya no 
se producen. la sociedad dejó de ganar "AEB" Pero, ¿qué pasa si el impuesto lo paga 
el consumidor?: 

pe. $10 = PP, igual al anterior. 



Desde el punto de v1sta gráfico, lo anterior es como si se hubiera desplazado la curva 
de demanda a la izquierda. Un impuesto por unidad puesta al productor o al consumidor 
tiene exactamente el mismo efecto: se abre una brecha 1gual al impuesto de $10. Para 
demostrar las afirmaciones anteriores elabore su gráfico. 

¿Qué pasa cuando se impone un impuesto y la demanda o la oferta son perfectamente 
inelásticas? No hay pérdida social, ya que disminuye el excedente del consumidor o del 
productor, pero es igual al aumento en la recaudación del gobierno · 

Incidencia impositiva 

La carga excesiva del impuesto es la parte del bienestar social que se p1erde y que no 
es recaudada fiscalmente Esto se denomina también costo social de/impuesto. 

Obsérvese la sigu1ente figura en la que se muestra la carga excesiva del impuesto. 
representada por el área "ABC": 

$/X 

Pe 
p· 
p, 

Oa Q· X1t / 

1. Consumidor: antes pagaba "P*", mientras que ahora paga "Pe" El consumidor paga 
por unidad: 

Pc·P*=tc 

2. El productor antes recibía "P*", mientras que ahora recibe "Pp". El productor paga por 
unidad: 

P*- Pp = tp 

donde: 

3. El gobierno recaudará el producto "(t,)(Q0)". 
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El impuesto crea una brecha entre el precio que paga el consumidor y el que recibe el 
productor., es decir, es como si se hub1era desplazado la curva de oferta en "tx" 
unidades hac1a arriba. El productor ahora exige el precio de antes más "tx". La curva de 
oferta con impuesto es "Ov"en la gráfica anterior. 

Ejemplo 1: 

Qd = 500- 2P 
Oo = 3P 

Se establece un impuesto específico de $1 O por unidad: 

tx = 1 O 
Pe- Pp = tx 
Oo = 3Pp 
Qd = 500-2 Pe 

Equilibrio inicial: Qd = Oa 
500- 2P = 3P 
P_= 100 
Q = 300 

Después del impuesto: Qd = Qo 

y se tiene que: 

Incidencia· 

500 - 2Pe = 3 Pp 

Pe=10+Pp 
3Pp = 500 - 2( 1 O + Pp) 
3Pp = 500-20- 2PP 
Pp = 96 
Pe= 106 
Q' = 288 

El consumidor paga $6 por unidad 
El productor recibe $4 por un1dad 
Recaudación (1 O)* 288 = 2.880 

Pérdida en bienestar: 
- EC = (6 * 288) + 36 = 1, 764 
- EP = (4 * 288) + 24 = 1 176 

- 2,940 

Por lo tanto, existe un costo social de $60. 

Ejemplo 2 



Qd = 100- p 
Oo = 4P 

Se establece un impuesto específico de $S por unidad: 

tx = 1 O 
Pe- Pp = tx 
Oo = 4Pp 
Qd = 100- Pe 

Equilibno inicial: Qd = Oo 
100- P = 4P 
p = 20 
Q = 80 

Después del Impuesto: Qd = Oo 

y se tiene que: 

Incidencia. 

100- Pe= 4 Pp 

Pe= S+ Pp 
4.Pp = 100- (S+ Pp) 
4 Pp = 100 -S - Pp 
Pr = 19 
Pe= 24 
Q' = 76 

El consumidor paga $4 por unidad 
El productor recibe $1 por unidad 
Recaudación (S) • 76 = 380 

Pérdida en bienestar: 
- EC = (4 • 76) + 8 = 312 
- EP = (1 • 76) + 2 = 78 

390 

Por lo tanto, ex1ste un costo social de $1 O. 

SUBSIDIOS 

Al igual que en el caso d~ los impuestos. el subsidiO puede ser de monto fijo o vanable. 
Los subsidios son en realidad equivalentes a los impuestos pero con signo negativo. El 
subsidio es la aportación que puede ser aplicada sobre el prec1o que paga el 
consumidor ó sobre el precio que recibe el productor. Igualmente que los impuestos al 
ser discriminatorios producen una la asignación ineficiente de recursos. 
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Un subsidio produce un efecto de desplazamiento de la curva de demanda. A OJOS del 
productor, es como si este desplazamiento fuera hacia la derecha. 

Situación inicial· 

Situación con subsidio: 

El subsidio daría a los productores "Pd= Ps-S", dando esta situación un corrimiento de 
la curva de oferta. El análisis gráfico es igual que en el caso de los impuestos. sólo que 
se mueven en sentido inverso. Demuéstrelo. 

Un subsidio abre una brecha entre el precio que pag'a el consumidor y el que recibe el 
productor, es decir, existe una vanación en la producción. 

Ahora se van a producir Qe1 unidades del bien. Dichas unidades le cuestan a la 
sociedad YCNM; mientras que solo la benefician en YBMN. Existe éntonces una 
pérdida social por poner el subsidio de YCB. 

Subsidio $6 
Pp- Pe= 6 
Qd = 100- Pe 
Qo = 40 +2 Pp 
Pp = 6 +Pe 

$/X 

Pp 
p• 

Pe 

1 00 - Pe = 40 + 12 + 2 Pe 
48 = 3 Pe 
Pe= 16 
Pp = 22 
Q = 84 

EXTERNALIDADES 

Costos externos de la producción 

o 

Ov 

o 

o· o, XJt 
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El costo privado de la producción puede diferir del costo social a causa de los costos 
sociales indirectos. Como ejemplo de este caso puede Citarse la fabncación de cemento 
en una zona agrícola fértil, donde la fábrica no sólo produce cemento sino además 
desechos químicos que afectan la productividad de los cultivos; el costo soc1al de 
producir cemento es igual al costo privado de insumas y matenales más el costo para la 
región de las consecuencias en la disminUCIÓn en la productividad agrícola en la zona 
afectada. Obsérvese la Siguiente gráf1ca: 

/---------~-----..__ 

/ SIQ CMgS \ 
/ " / "". // / O=CMgP 

~ / // 

P· .. Y/ // i8 Costo soc1al 

P,u ... ;/5~:~ 
~ [ "~BMgS=BMgP 

'\___ _____ o_· _o_. ____ Q/t ____ / 

Beneficios externq_s en la producción 

El costo privado puede difenr del costo social debido a que en la producción del 
proyecto se generan beneficios indirectos, por ejemplo. entrenamiento a trabaJadores, 

· inclusión de servicios públicos en terrenos, beneficio para huertas frutícolas denvado de 
un apiario cercano o alguna mejoría en el nivel de vida de la población de la reg1ón 
donde funciona el proyecto, etc. Nótese lo señalado en la siguiente gráfica: 

/ $/Q 
O=CMgP 

/ 
/ //CMgS 

Pe /A// ECostosoc•al 

P· ......... ,/... -8 
/~ e 

/ /, 

o. o· an 

Caso inverso al antenor, ¿cómo induCir a la f1rma a aumentar su producción? Una 
alternativa es establecer un subsidio para este tipo de proyectos con la fijación de un 
precio al subsidiado al productor y otro a los consumidores. En la gráf1ca anterior se 
observa este beneficio debido a que el costo Marginal Social "CMgS" es menor al Costo 
Marginal Pnvado "CMgP". 

El área "ABC" es el beneficio neto que se forma debido a la modificación de los prec1os 
al pasar de "P1' a "Po", esto es, si el precio aumenta. el empresario genera el nivel de 
producción ·'Xo" y como consecuencia hay un efecto externo derivado de que existen 
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beneficios por realizar su proceso de producción que no puede descontar de su costo 
marginal privado Este beneficio es el área "ABC". 

Costos externos del consumo 

Algunos bienes o servicios que producen las empresas, pueden generar costos 
adicionales para la sociedad, como por ejemplo el consumo de alcohol, drogas. etc , 
que 1mplican costos para la sociedad por los efectos nocivos que producen. En este 
caso, el control del consumo de estos bienes, aparte de consideraciones Individuales. 
es una medida para disminuir los costos soc1ales que incluyen. 

SIQ 

O=CMgP=CMgS 

• Costo soc1al 

P· 

Beneficios externos del consumo 

Lo contrario ocurre cuando hay bienes cuyo consumo es considerado indispensable, 
como el caso de alimentación adecuada a infantes o educación a sectores 
desprotegidos. El consumo de estos bienes en la etapa adecuada, además de atender 
necesidades básicas de la población, produce beneficios socialmente deseables y 
pueden considerarse, más que un costo, una inversión altamente redituable en términos 
sociales. Por ejemplo puede citarse el caso de estimulación temprana y atención 
prenatal. 

Los proyectos dirigidos en este sentido deben formular eficazmente los mecanismos 
adecuados para que los subsidios lleguen directamente hasta quienes han sido 
considerados como su población objetivo. Nótese ahora el siguiente gráfico. 

/ SIQ 

O=CMgP=CMgS 

a. a· Q/1 ! 



l• EL SECTOR EXTERNO 

En este apartado se resumirá la incursión en los aspectos m1croeconómicos del 
comerc16-exterior que son relevantes para la evaluación social de proyectos. En pnmer 
lugar se analiza a los mercados de Importación y de exportación, posteriormente el 
mercado de divisas. 

Para ello se realizarán los siguientes supuestos: 

a) País pequeño que enfrenta un precio internacional, que es el precio en la 
moneda extranjera por el tipo de cambio: 

PI* = P US$ * TC 

b} Puede comprar y vender todo lo que quiera al mismo precio. 

e) No hay impuestos, ni subsidios, ni aranceles. 

d) No hay costos de transporte. 

El mercado es "perfecto" en el sentido de que ni compradores n1 vendedores pueden 
afectar el precio. mismo que se considera fijo. 

IMPORTACIONES 

Para que sea atractivo importar, el precio internacional se debe ubicar por abajo 
del precio de equilibrio del mercado interno. Esto se representa por el "P0" en el 
siguiente gráfico, donde "P0" es el precio internacional y "P1" el precio interno sin 
comercio internacional: 
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Como rige el precio internacional y se puede comprar todo lo que se quiera. a ·'Po" los 
empresarios nacionales solo ofertan "Zo5

" y la demanda es mayor, ubicándose en "Z0c"_ 
La diferencia entre la cantidad ofertada y la cantidad demandada será "Zoc- Z0

5
". lo cual 

representa a las 1mportac1ones. 

Los beneficios del comercio internacional son identificables analizando los excedentes 
del productor y del consumidor en la situación inicial y con comercio. 

Situación inicial: 
Excedente del.consumidor: "P1A" hasta el cruce de "D" con el eje "Y". 
Excedente del productor: "P1AK" . 

. Con comercio internacional: 
Excedente del consumidor: "PaCFB" hasta el cruce de "O"' con el eje "Y". 
Excedente del productor: "PoCK" 
Ganancia para la sociedad: "ACB" 

Con comercio exterior, debido a que el precio de referencia para producir es menor, los 
productores nacionales sólo ofrecen Zas por lo que se ve reducida el área de excedente 
propia en "P1ACP0" que el consumidor recibe por el menor precio. 

Analizando la variación en las cantidades producidas y demandadas al precio 
internacional se tendrá que: 

i) se dejan de producir "Z1- Zas" unidades que costaban "ZosCAZ1' y 
ahora cuestan "ZosCFZ1', consecuentemente se presenta un ahorro de 
recursos para la sociedad equivalente al área "CAF". 

ii) se consumen más unidades del producto: "Zoc- z;·. La sociedad valora 
estas unidades adicionales en "Z1ABZoc" y le cuesta adquirirlas 
"Z1FBZoc", por lo que el beneficio social o la ganancia social equivale al 
área 1nscnta en el triángulo "AFB". 
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EXPORTACIONES 

Para que un producto sea exportable el precio internacional debe ser superior al 
nacional, esto es, que sea más atractivo al productor enviarlo al mercado externo que al 
interno. Obsérvese la sigUiente gráfica: 

S 

En la gráfica anterior se representa el precio internacional "Po" y el precio interno o 
doméstico "P2" con las cantidades ofrecidas y demandadas en cada caso. Debido a que 
"Po" es mayor, la oferta se ubica en "W0

5
" y la demanda es sólo "W0c". La diferencia 

entre ambas resulta ser la equivalencia en exportaciones: "W0
5

- W0c". 

Al igual que en las importaciones, hay beneficios por las exportaciones; estos beneftcios 
del comercio internacional pueden observarse al analizar los excedentes del productor y 
consumidor en la situación inicial y con comercio internacional o exportando. 

Situación inicial: 
Excedente del consumidor: "P2AC", hasta el cruce de la demanda con el eje "Y". 
Excedente del productor: "P2A", hasta el cruce de la oferta "S" con el eje "Y". 

Con comercio internacional: 
Excedente del consumidor: "P0C", hasta el cruce de la demanda con el eje "Y". 
Excedente del productor: "P0CBA", hasta el cruce de la oferta con el eje "X" 
Ganancia para la soctedad: "ACB". 

Como el precio internacional de referencia es mayor que el interno, la produsción 
aumentará porque hay rncentivos para los empresarios que ofrecen "Wo5

" y a escala 
1nterna sólo se demanda "W0c", porque el precio es mayor. La ganancia excedente del 
productor representa el beneficio social. 

Del mtsmo modo que en el caso pasado, las variaciones en cantidades producidas y 
demandadas con comercio internacional generan que: 

i) se aumente la producción en "W0
5 

- W2c" unidades que cuestan 
"W2ABW0

5
" y se venden a "Po" por una cantidad de "Wo5

- W2", con lo 
que se t1ene una ganancia neta de la mitad del triángulo "CAB". 
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ii) la demanda interna disminuye de "W2" a "W0c" por el precio mayor a P2. 

Esto provoca una pérdida social en el consumo interno bruto, pero 
ahora se venden las unidades en el mercado externo en "Po" por "W2 -

Woc. por lo que la ganancia neta es la otra mitad del triángulo "CAB". 

Para las exportaciones generalmente Jos precios también son fijos. La mayor parte de 
los países tratan de incrementar sus exportaciones para mejorar su posición en la 
balanza de pagos. 

/• EL VALOR MONETARIO 

La exposición hasta ahora hecha sobre este tema ha Inducido que Jos bienes y serv1cios 
son deseados y consecuentemente apreciados por ser elementos que. proporcionan 
satisfacción o mitigación de necesidades específicas, bien sean del individuo o de la 
sociedad. y que este factor conduce a que posean un determinado valor en el tiempo. 
Sin embargo, su adquisición por parte de Jos demandantes se efectúa mediante el 
intercambio de otro-bien o servicio, o mediante la entrega de una pieza acuñada 
conoc1do como moneda, la cual sirve como elemento de med1ción del valor de las 
cosas . 

. Debe comprenderse que con un conjunto de monedas se refiere el valor .de las cosas, 
pero el valor 1ndiv1dual de ellas como elemento económico dependerá de la cantidad de 
bienes y servicios que puedan ser adquiridos por cada una de ellas. Este razonamiento 
da lugar al concepto del poder adquisitivo de la moneda, el cual se define con el 
cociente o índ1ce que a continuación se expresa· 

o= UV 1 UM, 

donde el término "UV" expresa la cantidad de bienes y servicios ofrecidos en una 
economía determinada, en un 1nstante específico y medidos en "unidades de valor"; 
mientras que el término "UM" representa el número de "unidades monetanas" en 
circulación, expresadas en términos de su nominación, en el mismo instante y en la 
misma economía. 

Cabe señalar las unidades de valor y las unidades monetarias son análogas, es decir, 
se denominan con el mismo nombre (pesos, dólares, libras, pesetas, etc.), pero eso no 
sign1fica que idénticas. Por ejemplo, supóngase que una economía produjo y ofreció, 
hasta un determinado momento, bienes y servicios equivalentes a novecientos 
cincuenta y tres millones de pesos. Jos cuales fueron adquiridos e intercambiados 
(comercializados) por la puesta en circulación de un conjunto monetario cuyas 
nominaciones suman· seiscientos treinta y siete millones de pesos; el valor de cada 
unidad monetaria será: 



8 = 953/637 = 1.4961. 

La cantidad de bienes y servicios dispuestos por una economía puede ser conocida 
mediante el indicador económico llamado Producto Interno Bruto (PIB), ya que éste 
mide la producción realizada por los agentes residentes en un país. 
independientemente de quién sea su propietario. 

Con base en lo anterior y si se considera que los bienes y servicios idénticos. o 
similares, con calidad equivalente tienen la misma apreciación en cualqu1er economía. 
será posible determ1.nar el valor de la moneda de una economía respecto de otra. 
tomando como punto de comparación el índice de poder adquisitivo que cada una 
posee. Supóngase la ex1stenc1a de tres economías con las siguientes características: 

Economía "A": PIB = 846 u.v. (unidades de valor). 
Circulación monetana de 756 u.m. (unidades monetarias). 

Economía "8": PIB = 531 u.v. (unidades de valor). 
Circulación monetaria de 567 u. m. (un1dades monetanas). 

Economía "C": PIB = 469 u.v. (unidades de valor). 
Gircl!lación monetaria de 254 u.m. (unidades monetariast. 

Con estos datos será posible determinar el valor de cada moneda en las tres 
economías, así como la equivalencia entre ellas calculando los respectivos índices de 
poder adquisitivo y estableciendo la siguiente "matriz de tipo cambiano"· 

oA =a os= b 1 

1 oA =a OA 1 OA os 1 OA 1 

2 Os= b OA 1 Os os 1 Os 1 

3 Oc= e OA 1 Oc os 1 Oc 1 

Aplicando esta idea al caso planteado se tendrá que: 

OA = 846/756 = 1.1191, 
os= 531/567 = 0.9365, 
oc = 469/254 = 1 8465, 

Oc= e 
oc 1 OA 
oc 1 os 
Oc 1 oc 

obteniendo la matriz de tipo cambiaría que a continuación se muestra: 
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0A=1.1191 os= 0.9365 oc= 1.8465 
1 OA=1.1191 n 191/1.1191=1.oooo 0.9365/1.1191 =0.8368 1.8465/1.1191 =1.6500 
2 os= 0.9365 11191/0.9365=1.1950 1 0.9365/0.9365=1.0000 /1.8465/0.9365=1.9717 
3 oc= 1.8465 1.1191/1. 9465=0.57 49 0.9365/1.8465=0.5072/1.8465/1.8465=1.0000 

La matriz de tipo cambiaría debe interpretarse en sentido horizontal, de modo que. para 
el ejemplo planteado, una unidad monetaria de la economía "A" se intercambiará por 

yW 
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0.8368 unidades monetarias de la economía "8" o por 1.6500 de la "C". Una unidad 
monetaria de la economía "8" equivaldrá a 1.1950 de la "A" y a 1.9717 unidades 
monetarias de la economía "C". Por último, una unidad monetaria de la economía "C" 
podrá cambiarse por 0.5749 de la economía "A" o por 0.5072 unidades monetarias de la 
UC". 

Lo anterior refiere un punto de equilibrio que se denva de los supuestos que 
fundamentan este modelo; sin embargo, las monedas también llegan a conformarse 
como bienes que ostentan un valor de cambio. Cuando llega ese momento. cambian 
éstas su valor partiendo de dicho punto de equilibrio y variándolo con base en las 
fuerzas de oferta y demanda que existan en un determinado momento en el mercado. 

\• VALOR SOCIAL DE LA PRODUCCIÓN 

El valor soc1al de la producción se puede definir como aquel que una nac1ón le as1gna a 
los bienes y servicios generados en por un proyecto. Este valor aporta el flujo de 
beneficios directos ~l!lpleados para la evaluaciónsocial de un proyecto 

Los pasos a seguir para establecer el valor social de la producción es el siguiente: 

a) Establecer la situación de equilibrio sin proyecto, 
b) Agregar a la curva de oferta la producción del proyecto, 
e) Determinar los efectos y, 
d) Establecer el valor soc1al de la producción. 

BIEN NO COMERCIABLE Y SIN DISTORSIONES 

En este caso se tiene una economía de mercado perfecta, es decir, con ausencia de 
distorsiones. Aquí el valor soc1al del b1en producido por el proyecto deberá ser muy 
s1milar a su valor de mercado. En ocasiones, como la que se presenta a continuación, . 
será preciso hacer un ajuste para tomar en cuenta los cambios en el excedente del 
consumidor y del productor. 

S 

P, 

P, 
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Con base en las curvas de oferta y demanda mostradas en la gráfica anterior, el precio 
del producto sin proyecto será "Po"- Si el proyecto produce "X", la curva de oferta se 
desplazará de "S" a "S"', el precio del producto bajará a "P,", la producción proveniente 
de otros productores del bien se reducirá hasta "X50'" y la disponibilidad total del bien 
"X" aumentará de "Xo" a "Xa', lo que aporta un beneficio social por mayor consumo que 
puede calcularse valuando el área "ABXoX/'. 

Por lado del productor, se han liberado recursos para usos alternativos, de este modo el 
beneficio total que obtiene la sociedad por la producción del proyecto es igual al valor 
de los recursos liberados más el valor para la sociedad del aumento en la d¡sponib1l1dad 
del bien "X"; esto equivale al área "Xso'~'ABC". En resumen se tienen los siguientes 
efectos: 

• Precio: 
• Xd (Cantidad demandada): 
• Xso (Cantidad ofrecida por otros): 

Disminuye 
Aumenta 
Disminuye 

DETERMINACIÓN DEL VALOR SOCIAL DE LA PRODUCCIÓN 

El valor social de la producción será equivalente al valor del consumo adicional más el 
valor de los recursos liberados, determinándose su cuantía con la Siguiente expresión: 

VSP = [Xd' - Xo] [(Po+ P, )/2] + [Xo- Xso'] [(Po + P, )/2] 

Similarmente, el valor privado de la producción tendrá la s1guiente equivalencia: 

Se puede observar que los beneficios privados obtenidos por la venta de la producción 
de un proyecto subestiman el beneficio social en una cantidad igual al área "ABC", pero 
esta área será menor mientras menos Importante sea el· proyecto en el mercado del 
producto (el cambio en los prec1os como consecuencia del proyecto serán mínimos) y 
m1entras más elásticas sean las curvas de la oferta y la demanda del bien. 

Ejemplo: 

Determine el valor social de la producción de un proyecto consistente en producir 1,000 
toneladas de tngo. Actualmente (sin proyecto), se producen y consumen un total de 
10,000 toneladas a un precio de 50 u.m./ton. (unidades monetarias por tonelada), y se 
espera que como consecuencia del proyecto el precio del trigo disminuya a 45 u.m./ton., 
aumentando su consumo total de 10,000 a 10,500 toneladas: Supóngase que el trigo es 
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un bien no comerciable (no es importable ni exportable) y que además no ex1sten 
distorsiones en el mercado. 

Para proceder con la solución del caso planteado obsérvese la siguiente gráfica: 

Efectos· 
Precio: 
Cantidad Demandada: 

S 

9~ 10 105 

s· 

D 

(Miles tons) 

Cantidad Ofrecida por otros: 

Disminuye 
Aumenta 
Disminuye 

VSP = [Xd'- Xso'] [(P.o + P1) 1 2] 
VSP = [1 0.500- 9,500] [(50+ 45) 1 2] 

VSP = 47,000 u. m. (unidades monetarias) 

VPP = [Xd'- Xso'] [P1] 
VPP = [10,500- 9,500] [45] 

VPP = 45,000 u. m. (unidades monetarias) 

BIEN EXPORTABLE SIN DISTORSIONES 

En este punto se abordará el caso de un proyecto que producirá un bien comerciable 
internacionalmente, por lo que su precio no podrá verse afectado por la producc1ón del 
proyecto y su demanda será entonces completamente elástica .. 

El proyecto permitirá aumentar la cantidad ofrecida en una cantidad igual a la del 
proyecto, sin que ello afecte la cantidad consumida nacionalmente y la cantidad 
producida por los otros productores; y esto se origina prec1samente porque el precio se 
mantiene constante. Obsérvese el gráfico que a continuación se expone: 

)b 
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En este caso el valor social de la producción estará dado por el incremento de las 
exportaciones, lo cual representa un mayor 1ngreso de divisas al país (rr), que 
multiplicadas por el tipo de cambio social (R) genera un beneficio soc1al indicado en la 
gráfica por el área "ABXsXs"'. Los efectos que se provocan son los siguientes: 

• P: No cambia 
• XE: Aumenta 

• N: No cambia 
• Xso: No carnbia 

El valor social de la producción será igual al valor privado, y ambos serán equivalentes 
al valor de las divisas adicionales, es dem: 

VSP = VPP = [Xs' - Xs] [n] [R]. 

El beneficio social coincide con el beneficio privado debido a que no existen 
distorsiones tales como aranceles o subsidios a las exportaciones, y a que el tipo de 
cambio social es igual al tipo de cambio de mercado. Si estos fueran diferentes, al 
calcular del valor social de la producción se debería utilizar el tipo de cambio social y 
para el cálculo del valor privado de la producción se utilizaría el tipo de cambio de 
mercado. 

BIEN NO COMERCIABLE CON EXTERNALIDAD NEGATIVA EN LA PRODUCCIÓN 

En los casos anteriores, al calcular los beneficios sociales del proyecto relacionados 
con la liberación de recursos hecha por los otros productores, se consideró que la curva 
de oferta reflejaba adecuadamente el costo social de produc1r un b1en; sin embargo, 
esto puede no ser cierto en el caso de que los otros productores causen externalidades 
(positivas o negativas) al pcJducir dicho bien, ocasionando con esto que el costo 
marginal social sea distinto del costo marginal privado. Obsérvese el siguiente gráfico: 

)/ 

·' 
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Puede notarse que en la situación sin proyecto la cantidad ofrecida es igual a la 
cantidad demandada a un precio "P0". Como consecuencia del proyecto el prec1o baJa a 
"P1", por lo que la cantidad demandada aumenta a ~· y los otros productores reducen 
su producción a Xsa'. 

En este caso existen beneficios por aumento de consumo, lo cual es valorado con el 
área bajo la curva de demanda "CDXaXd'" y existe además una liberación de recursos 
representada por el área "ABXsa'X0, que equivale al costo marginal privado más el 
monto de la externalidad. El valor social de la producción se determinará con la suma 
de las dos áreas (ABeDXsa'Xd'). 

Los efectos causados son los siguientes 

• Precio· 
• ~ (Cantidad demandada): 
• Xso (Cantidad ofrecida por otros): 

El valor social de la producción será: 

Disminuye 
Aumenta 
Dism1nuye 

VSP = [Xd'- Xo] [(Po+ P1)/2] + [Xo- Xso'] [{(Po+ P1)/2} +E]. 

El valor privado de la producciém se determinará con la siguiente expresión: 

En este caso. vuelve a ser cierto que el valor privado de la producción subestima el 
valor social, y la diferencia dependerá esencialmente del monto de la externalidad. 

/• COSTO SOCIAL DE LOS INSUMOS 
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El concepto del costo social de los insumas se refiere al costo en que incurre un país al 
utilizar dichos insumas en la realización de un proyecto. El costo social de los insumas 
aporta el flujo de costos directos para la evaluación del proyecto. 

Los pasos para establecer el costo social de los insumas a continuación se enuncian· 

a) Se establecerá la situación de equilibrio sin proyecto, 
b) Se agregará a la curva de demanda la cantidad requerida por el 

proyecto, 
d) Se determinarán los efectos y, 
e) Se establecerá el costo social de los Insumas. 

INSUMO NO COMERCIABLE Y SIN DISTORSIONES 

En este caso se supondrá que la economía funciona perfectamente y no existen 
distorsiones, para que con estas condiciones el valor social del insumo sea muy Similar 
a su valor de mercado. Obsérvese el siguiente gráfico: 

S 

P, 

P, 

O' 

Y .. ' Yo Y." Cant. 

Podemos observar que el proyecto aumentará la demanda total debido al insumo "Y", 
de "D" a "0"', aumentando con ello el precio de "Po" a "P1", Situación que provocará a su 
vez que los productores del bien estén dispuestos a Incrementar su producc1ón de "Yo" 
a "Ys"' y que los otros demandantes del bien reduzcan su consumo de "Yo" a "Ydo"'· 

Los efectos generados con esto son los siguientes: 

• Prec1o: Aumenta 
• Y s (Cantidad ofrecida): Aumenta 
• Y do (Cantidad demandada por otros): D1sminuye 

El costo social de los -insumas se determinará mediante la suma del costo de 
producción adicional y el costo debido al menor consumo de otros, obteniéndose de 
este razonamiento la siguiente expresión: 

' 
VSP = [Ys'- Yo] [(Po+ P1)/2] +[Yo- Y do'] [(Po+ P1)/2] 
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1 

CSI = [Ys'- Ydo'] [(Po+ P1) /2] 

Similarmente, el costo privado de la producción tendrá la siguiente equivalencia: 

En este caso el costo privado del insumo del proyecto es mayor que el costo social. 
Ambos deberán ser iguales en la medida en que los camb1os en los precios debido al 
proyecto sean menores. 

INSUMO NO COMERCIABLE CON IMPUESTO AL CONSUMO 

La siguiente gráfica muestra una situación en la cual el insumo requerido por el 
proyecto está gravado con un impuesto al consumo y por lo tanto el precio pagado por 
el consumidor es mayor que el precio que recibe el productor. 

Precro 

S 

p¡ 

P, 

p,· 

P, o· 

Y .m' Y0 Y,' 

Con base en estas curvas de oferta y demanda. el precio a pagar por el consumidor en 
la situación sin proyecto será de "Pd"y el precio que recibirán los oferentes será "Ps". Si 
el proyecto consume una cantidad "Y" del insumo, la curva de demanda se desplazará 
de "D" a "D"', los precios de demanda y de oferta se Incrementarán a "Pd"' y "Ps"' 
respectivamente. OC<asionando que el consumo de los otros compradores del bien 
disminuya hasta "Ydo"' y la producción total del bien "Y" aumente desde "Y0" a "Ys'", lo 
que tiene un costo social por mayor uso de recursos que se puede calcular med1ante el 
área "CDYoYs'". 

Por lado de los otros consumidores ex1ste un costo por el menor consumo del bien, 
equivalente al área "ABYaYdo'". De este modo, el costo total en el que incurr¡;¡ la 
sociedad por el uso de este insumo, es igual al costo adicional por los recursos 
utilizados más el costo par el menor consumo de otros compradores del bien "Y", y esto 
es equivalente al área ''Ydo'Ys'ABCD". 

En resumen, se tienen los siguientes efectos: 

• Pd: Aumenta 
• Ps. Aumenta 
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• Ys: Aumenta 

• Ydo: Disminuye 

El costo social de Jos insumas será igual al costo de producción adicional más el costo 
debido al menor consumo de otros, de donde se desprende la siguiente ecuación· 

CSI = [Ys'- Yo] [(Ps + Ps') /2] +[Yo- Ydo'] [(Pd + Pd') /2] 

Por su parte, el costo privado de los insumas se calculará de la siguiente forma: 

INSUMO IMPORTABLE CON IMPUESTO A LA IMPORTACIÓN 

Este punto aborda el caso de un proyecto que ccnsumirá un bien importable y su precio 
no se verá afectado por el proyecto. La oferta del producto se com¡1derará como 
infinitamente elástica, es dec1r, se puede comprar cualquier cantidad al mismo precio 

El proyecto aumentará la cantidad ofrecida total en una cantidad igual a la del proyecto, 
sin que ello afecte· ra cantidad consumida por 'Jos otros compradores n1la cant1dad 
producida nacionalmente, esto debido a que el prec1o se mant1ene constante. 
Examínese el gráfico siguiente: 

o· 

Ys Yd Yd' Cant 
v. - v.· 

En la gráfica anterior el producto "1tR" representa el precio internacional de "Y" 
convertido en moneda nacional y "Po" representa el precio al que se vende el producto 
en el mercado nacional debido al impuesto. En este caso, el costo social de Jos 1nsumos 
será equ1valente al incremento en las importaciones, Jo cual implicará una disminución 
en las divisas del país (7t), que multiplicadas por el tipo de cambio social (R) 
determinarán su valor. Lo anterior está representado en la gráfica anterior por el área 
"ABYdYd"'. 



Los efectos en los cuales se incurre son: 

• Prec1o. No cambia 
• Y 5 (Cantidad ofrecida): No cambia 
• Yct (Cantidad demandada por otros). No cambia 
• YM (Cantidad importada): . Aumenta 

El costo social de los insumes se calculará con la Siguiente expres1ón que incluye la 
pérd1da de div1sas, el tipo de cambio soc1al y el diferencial en la cantidad demandada 
por otros: 

CSI = [Yd'- Y cJ [1t] [R] 

Por su lado, el costo privado de los insumes será 

En resumen, esto deriva en que el costo social del insumo es la cantidad adiCIOnal de 
div1sas gastadas como consecuencia del proyecto. En este caso el costo privado del 
insumo es mayor debido al monto del impuesto. 
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Ejemplo: 

Se está analizando un proyecto consistente en producir 10,000 litros de leche al año 
Considere que la leche es un bien no comerciable, que el precio que pagan los 
consumidores por la leche es de 8 u.m./litro (unidades mor,~etarias por litro) y que existe 
un subsidio de 1 u.m./litro consumido; además se conoce que los actuales productores 
ocasionan una externalidad positiva a los agricultores igual a 2 u. m IJ1tro. Se espera que 
como consecuencia del proyecto aumente el consumo de leche en 6,000 l1tros por año y 
que el precio se modifique en 0.50 u. m. (unidades monetarias). Calcule el valor social y 
el valor privado de la producción. 

Para resolver el caso planteado, primeramente se deberá realizar la sigu1ente gráf1ca 

$111 

VSP = 
VSP = [6,000] [(8 + 7.5) /2] + [4.000] [(9 + 8.5) /2]- [(4,000) (2)] 

VSP = 73,500 u. m. (unidades monetarias) 

VPP = [Xd' - Xso'] [P 1] 
VPP = [10,000- O] [8.5] 
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VPP = 85.000 u.m. (unidades monetarias) 

Para producir esta cantidad de leche, es necesario invertir por una sola vez en 10 
equipos refrigerantes, los cuales son bienes importables y su costo es de 1,500 dólares 
cada Úno. El tipo de cambio de mercado es de 7 unidades monetarias por dólar y el tipo 
de cambio social es 1 O% mayor. Se sabe además que existe un arancel a la 
importación del 15%. Calcule el costo social y el costo privado de esta inversión. 

Primeramente habrá que analizar la gráfica que a contlnuacrón se expone: 

S eq 
S 

CSI = [Yd'- Yd] [rr] [R] 
CSI = [1 0-0] [1 ,500] [(7) (1.1 O)] 

CSI = 115,500 u. m. (unidades monetarias) 

CPI = [Yd'- Yd] [Po] 
CPI = [10-0] ((1500) (7) (1.15)] 

CPI = 120,750 u.m. (unidades monetarias) 
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Ahora, además de lo anterior, considérese que para producir leche se requieren otras 
inversiones que ascienden a 40,000 u.m. (unidades monetarias) que deben realizarse 
una sola vez. También se necesitan insumas por 50,000 u.m. al año y se sabe que el 
proyecto ocasionará efectos indirectos positivos 3,000 u.m. anuales. Considerando que 
los valores sociales de las otras inversiones y de los insumas coinciden con los 
privados, y que la vida del proyecto es mfinita, calcule el fluJO de beneficios y costos 
sociales y privados del proyecto 

• Flujo de beneficios y costos sociales· 
años 

Concepto o 1 00 

Inversión 
Equipo -115,500 
Otras -40,000 

Leche 73.500 73,500 
Insumas -50.000/ -50.000 
Ef. Indirectos 3,000 3,000 
Flujo -155,500 26,500 26,500 

• Flujo de beneficiOs y costos privados· 
años 

Concepto o 1 00 

Inversión 1 

Equipo -120,750 1 

Otras 1 -40,000 1 

Leche 85.000 85.000 
Insumas -50,000 -50,000 
Ef. Indirectos o o 
Flujo -160,750 35,000 35,000 

l• EFECTOS INDIRECTOS ' 1 

Los efectos Indirectos de los proyectos pueden ser positivos o negativos. Tales efectos 
ocurren en mercados sustitutos o complementarios al del proyecto y se pueden 
ocasionar cuando el proyecto provoca cambios en los precios de los bienes que 
produce o que utiliza, afet:tando, como consecuencia, las cantidades intercambiadas en 
dichos mercados. 

Para que se produzcan efectos indirectos deberán existir las siguientes condiciones: 
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• Cambio en el precio del bien ocasionado por la realización del 
proyecto, 

• cambio en la cantidad transada en los mercados complementarios o 
sustitutos y, 

• distorsiones en los mercados. 

MERCADO DE BIENES O SERVICIOS SUSTITUTOS 

Un mercado de bienes o servic1os sustitutos es el que se integra por aquellos productos 
que pueden reemplazar a otros bienes o servicios en lo que refiere a su uso o consumo 

Supóngase que un proyecto consiste en producir café (bien doméstico sin distorsiones) 
y que como consecuencia de éste el precio del café va a d1sm1nuir de "Po" a "P1" como 
se muestra en la s1guiente gráfica: 

Precio 

P, 

P, 

S 
S' 

D 

cant. (Cate) 

Por otra parte. el té (bien importable y gravado con ul") impuesto a la importación). el 
cuál es un b1en sustituto del café y como consecuencia de ello puede generar la baja en 
el precio del mismo, disminuirá su demanda desde "Do" a "D1" como se puede apreciar 
en el gráfico que a continuación se muestra: 

PreCIO 

Jt·R • T 

o, 

Ra R.!' R.! Cant. (Te) 

R' 
~ 
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En la gráfica anterior, el producto "1tR" representa el prec1o intemacional del té 
convertido en moneda nacional y "T' representa el impuesto. En la s1tuac1ón sin 
proyecto, la cantidad producida nacionalmente es "R5", la cantidad demandada es "R/ 
y la cantidad importada es "RM"-

Al bajar el precio del café la demanda por té disminuye, y como su precio se mant1ene 
constante, la cantidad producida en el país no camb1a, disminuyendo en consecuencia 
la cantidad importada. 

Los efectos de lo anterior son los que a continuación se menc1onan: 

• Precio: 
• Rd (Demanda): 
• RM (Cantidad Importada): 

No camb1a 
D1sminuye 
Disminuye 

En este caso el efecto indirecto del proyecto será el ahorro en divisas debido a menores 
importaciones, menos el costo por menor consumo, obteniéndose en este caso un 
efecto indirecto negativo (costo indirecto). Este efecto indirecto podrá· valuarse del 
siguiente modo: 

MERCADO DE BIENES O SERVICIOS COMPLEMENTARIOS 

Un mercado de bienes o servicios complementarios es el que se integra por aquellos 
que son consumidos o empleados conjuntamente con otros b1enes o servicios. 

Analícese ahora el mercado del azúcar (bien doméstico con subsidio a la producción y 
complementario del café), que como consecuencia de la baja en el precio del café 
aumentará su demanda como a continuación se muestra en la gráfica: 

Precio 

C0 C' Cant. 
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En la situación sin proyecto, la cantidad ofrecida y la cantidad demandada es "Ca", y al 
bajar el precio del café, dichas cantidades aumentan a "C'". En este caso se tiene un 
beneficio por consumo adicional representado por el área "CDCaC"' y se tiene un costo 
por mayor uso de recursos equivalente al área "ABCaC'", por lo que se tiene un costo 
indirecto equivalente al área "ABCD". 

En resumen, se derivarán los siguientes efectos: 

• Precio: 
• Cs (Cantidad ofrecida): 
• Cd (Cantidad demandada): 

Aumenta 
Aumenta 
Aumenta 

El efecto indirecto se valuará con la diferencia entre el consuma adicional y el uso de 
recursos. es decir: 

El= [C'- Ca] [(Pd' + Pd) 1 2]- [C'- Ca] [(Ps' + Ps) 1 2] 

El= [C'- Co] [{(Pd' + Pd) 1 2}- {(Ps' + Ps) 1 2}] 

EXTERNALIDADES·-

Además de los efectos directos e indirectos, el proyecto que se analice puede producir 
externalidades, m1smas que pueden ser positivas o negativas. Un ejemplo de ellas es el 
caso en el cual el proyecto, por el hecho mismo de producir, contamina el medio 
·ambiente o deposita residuos en un río que se usa con fines recreativos. Evidentemente 
se ocasiona un perjuicio a la sociedad y por lo tanto existe un costo que se debe 
contabilizar al evaluar el proyecto. 

Cabe mencionar que las externalidades causadas por el proyecto pueden ser similares 
o distintas a las ocasionadas por los otros productores, ya que, por ejemplo, la 
tecnología puede ser diferente. 

Supóngase que un proyecto consistente en producir papel le ocas1ona al país un daño 
por contaminación ambiental valuado en 1,000 u. m. (unidades monetarias) al año, 
donde el costo social de producir papel s1n emitir contaminantes es de 300 u. m. anuales 
y de descontaminar el ambiente es de 200 u.m. anuales. Pues bien, el costo que al 
menos habrá de registrarse en la evaluación social como primer alternativa será las 
suma del primer factor y el último mencionados, es decir, 1,200 u.m. anuales·, y como 
segunda alternativa, tan sólo 300 u.m. al año. Sin duda alguna se preferirá la segunda 
alternativa desde el punto de vista social, pero esta perspectiva podrá diferir de la que 
resulte de una evaluación financiera. 
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SA'h~C 
SOCIEDAD DE ARQUITECTOS VALUADORES,A.C. 

V. 1.101 

V A L U A C I O N I N M O BILIAR I A. NIVEL l.-

SOCIEDAD DE ARQUITECTOS V~LU~DORES,A.C. 

Originalmente Ltn 

hablar de prec1os 

I.-TEORIA DE LA VALUACION 

LA PROFESION VALUATO~IA 

valLtador podl~ ser 
o em~tlr un valor y 

cualquier persona que pLtdlQ~a 

todas ·¡as pt:;lrsona.s deci .. Hl qu~ 

conoci¡_,rt de prf-:'Cios r><-•ro n•lú~L· s.:ÜJÍC\ CtJmo L't1(_0tt'lr .. u .. un v .. \l{'r .. A! p•l!>O 
del t~~mpo los Indivlduas·estudio~o~ que qu1s~eron esp~clall=~rse en 
la mater1a para tener Ltn n1ado de v1vir de ello, ya fLtera parc¡almente 
o completamen~e, fLteron los precursor~s de ld ntetodologl~ y procedi-
mientos que actLtc?.lmP.nle conocumos y llev.J.mos a 1 .. 1 pr.lictJ.Ccl Pll nuu-:;trñ 

.profesion espec1al1=ada de Valuadores. 

En Mexico podemos hablar de uno de los pioneros de la profesión el~ 1~ 

valuacion qu~ rntiCho a.portó c:on sus cortOClllll.f·n to•.,; y t:."•.rtudlos .. 
Inicl.O •,u Cc\r-re:or-.3. profe-::;I.on .. ,l de! lnnet1it•r-o Pn ld I>lf'P.C.C"Jon (j(:nt•r'c."\l (. 
Constr-LtCC10n de los terrnr.:i\rrll~c:; t~.~C:l PrJ .. ,lt.:'~'> de 1 .. , ~)t-•c:rc-t,,r 1 •. \ d,• CCJ· 
mun.tcac1oncs y Obras F'ubllcc\s y se 1nic~,1. en lu. vv.lLtaCIOn en IY.:o f:•rr 
el Banco N~c.tonal Hlpot~c~rl.o Urbano y de Obras F'Ltblicas.slendo el 
Jefe del Departamento de AvalUo:; '-.~n 19b4 fie Uollr1f-'" '-'P. _1ut.nl.'l. e--n 1'7'.:!;~. 

Ser1a muy lar-go enum~rar sus mU.lt.ipll-:''..3 trcd1MJD'• ... n dj.'ter~ntr~s. d•·pi•rt

denci.as of1ciale~ como C_om.1s1onado, pera nos ha lr?gado un s.tn núrr.~:?r··o 

de doCLtmentos qLre son la base de nuestra v~luac¡on hay en dla. Sobre 
todo S1E':'mpre .se c.:~racteri.:.O f'ICJr 5Lt llfl(:'~'\ dp condrtct,':\ lnf!c•)(lblL=-,. ej._. 

integr~dad ~bsolLtta qLte antepuso sobr~ cualqu~er l.nflttenCld e:~tern~ 
o interes person.al.Me ref~ero o21l Sr. ing.Raf2o.él SánC"tH-"7 ,Tu,·\rez (UF-·D)y 
no podemos dF.'JCr de m~nc.1onar al ~Q'-1-:?.lm~~nte maestro en valuac16n~ Pl 
Sr.Ing.Ben1qna C~r-mona. 

La va1Ltaci6n t-'tnf-'rf'J~J. tDn1u en el c. .. v..::.o el•.~ ¡,, nu•dic:jn .. t .. 1.-., c.\rr¡uitL•ctttra" 

la ingE?nleri,·'~ •:•_,;tc.\bJ.l Jtl.ul y l•.>yc~.J .. d•.a l•t Jl•-·c,_·~-·LL.Í •. \d dL• f"E->.-·.oJv(•r· 
problemas d1~r1as en cada Ltn~ de l~s es·p~cialid~de~ antes menciona-
das. Es m~<:-.. lu~. prirlClpl-:J:. t.Je l .. "l. v.\)tt._l(JÚn CCJOtt.) .. thDt'"C\ lo·_- · ... H•rnu•__.., 

han s1do prodttcto de ra=on~m.te~tos proftiMdos de p?rte de los práct1·· 
cos e~ esta mater13 qLte h~n ten1do qL•e r~soiver problemas concr~tos. 

Lo5 l!.bros dC' tc::to que E.lcontrc'mos ~obre v.:'}Uc\Cié1"1 ll,Ul ·:.¡de t•·:...cr·J tn-. 
por r..1.utor-e~ e:: t r-¿.nJ t~r-os d'~':::J·je e 1 ~~1';: lo Pa'='c.HJo en dl:'nde han r--2 f 1 t,J =l...:'O 
SLI'S C':~per¡enc¡~.·I en e5te r-._,mu. r·ero e: 1:- ;::r2r:-I_J(·- prn"f·~·''-•Jon.•l ~-- c1 ••t· 
hacP ~1 m2estrc ~ lo ld~go ~~ los ~~~E 1 lo qLie l~ p~rm1te ~~·i2rra-

llar técnlc~s pr-..?.o:•.J c:.·:·,.,(J ..... 1.Jnt.1_:. .d r:.-nr--·J·.-, df"' ln··. l1bra~ rj~"' ~r.•;tto ':" 
que tr-ansm1te ~ los 2prEnd~ces de ~sla ~~C~C!all~aclór •• 
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SAVAC 
SOCIEDAD DE ARQUITECTOS V.·\LUADORES,A.C. 

v. 1.101 

La term~nologi., y lo!:> r~oncr .. pto .... !;.on p_,r·tr trnport.l.ntl' 
gr"aclCn y .\CPJ'1c:"\CJon ~-~n Jrl•-, Ul<.it.Lnt .. \•; t••-:.,p,·c~."\1 i.d.H.Jl!S 
los desarrollo~ de los tr"b.:uos y presentucJ.Ótl de• lo'-; 
Debemos conocer las dJ.ferenc1as entre lo QLie es costo, 
Cl.ón, v .. 'lltt .. -\C:lÓn., f:..'Vd1U,\Clún~vcllor,. ett.:. 

par·;. },, intt:'
valu .. ,i.or·J.;\¡-... de 
llll':onl0'3., 

pr-E'cJ.o.estl.ma-

Quizá~. el ''bJc>tlVO más J.mportc:Hltt:" es rt..•t..•::ot.-\Ult."cer- el prlnCJ.plo ~•obr·c 

las tres clases de propl.f!dad Qlte e~1sten y que vere~os má!d ~dc·~i~rlt~ .. 
ya que cada Uf'a de ell.as tlene su v .. "lor prJ.marJ.o. se valú;\ll ele .. .-.c:Lu:~r
do al procQdlffiJ.ento corr-espondJ.ente dentro de Ltna metodolog!~ pr·E~c·s-

tablec~da.Y ~ceptDda por las tres d~stintas Comis~ones QLie ~:<isten en 
nuestro pals: 1'-' ft,"'\nc. .. "-l.•\,. 1 .. 1 de 
dcc1r, para av~lúc>~; ·f1dL~c:l~rl05~ 

\l,.llorc•s y le\ de ltic·nC''.i f-.1.:\ClOfl,'\lt.•~ .. f.-~5 
bLtr·s~t~l~s y gLtiJcrn~m~ntalt•$. 

Ahor~ b1en.e:{1sten por lo menos cinco c~tegorias para clasificar a un 
Perito V~lL1ador y sont 

l.-Por las diferentes clases de avaluos,tt'\lt":.:> cumo Inrnu~o::bl~:!'S. 

Maq_L.!J.n~ria y EqLlipo, IndL~s.trlales,Obra.s de Art.e, etc. 

' 2.-Por los campos de aplicac1on, ·l~~lc•s corno ~i,··qtJros .. Bt.tr~.~til~i~ 
Inmoblliarios,Guberna•nentales,F1nancieros,Tribunales, etc. 

3.-Como Valuador para .. Compañj e"'\'_; de SeCJuro'..3 y Fi .. ,nzi\s.,de Tr·ibuna
les, ElaboraClÓtl de f·royccto-:..;:-Ptc. •• cornu indL'pt:'ndJ.cjnte. 

4.-Como Valuador en una Empresa~comc1 Pf~rllo V~ltJ~dtJr aux1ll~r. 

~.-Como ·.-aluador de IIC'mpo comrlt~to inde:-pendiPnte o c.nmo Ernprc_. .. 
sar~o. 

Frecuentemente se clas1f1ca a un valuador por el t1po de trabajo que 
·desarrolla: 

Costos de co~struccJon 
BLtrs~til,Bolsa d~ Valores,Certiflcados.etc. 
Trlbundle'3 
Mercado :nmcbll~~rio 
Se9uro~ d¿ todo g~n~ro 
Acervo cultur-al 
JoyJs y p1~·~ra~ pr~c1osas 

Obr~~ de ~rt~.p1nt~r~~.~tc. 
'·)E.•h l.- 1 d, J .. ""•"' r j t 1 fiH 1.. .• ...~ "1" ~·t:'c., y t ~· ,..,. ·-·~ l_r &;->'; 

Ag ropccL~--·· r.:.::, 
Pe c._.,, r 1 o 
9l€'nt:.~o:, M'-1cbles d.:" C::>~e-cho y oc> act1v8 fijo 
Mcncu es de c~sd 
Maqul11~r:~ y E~Ltl~us lndustr1ales 
Ed1f1c~clones lndL1str1ales 

3 
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Recursos Naturales (petrolea.g~s.electricid~d.mlnas.etc.) 
Utilid~d PL•I>LlC•:l (.luz .. F~·cr: .. ,,uluta.l'-ol~o;.;,.tr·,\nvL .. , .......... vlullr·¡,.,~tL .. ) 

Negoc1os en marcha .. de J.nverslÓil.l'tc: .. 

EvalL1aC1611 de proyectos eh"' .\nl''l 1<•cturi\,.y de lllQPitiE~ri .. , .. 

De fJ.nanclamlentos .. supervision~s y as~soran11entos en general. 
Fiscales, de catastro y bancar1os en general. 
Etc. 

Ahora b1en, qué diferencl.a ex1ste entre 
valuador?.Los podemos dtst1ngu1r por lo 

un valuador 
~1guiente: 

y un Perito 

a) .-Ur1 valuador r~·; una pr~rsona con pocr\ o mur.h.\ exper·.L ... nc:la t•n 
relac1on a determl.nar un valor, pero no P'-tc>dc f1rmar 011-
cialmente un documento de valuac1on por c~rccer d~l Reg1slro 
correspondiente. O blen.por·que trab~Ja p~r·a ttna empres~ que 
se d~dica a la valuacion y que colabora en ella llevando a 
cabo de est~ manera. la pra~:tlCO'- profc-:.1on.al qLtC lE.• h .. .u:.~ 
falta para obtener su Reg1stro. 

b) .-Un Pe-rito Valuador c~s i\qu~l quP si puede ·fit'"tn.:\r un dL)C.ltm,n te> 
of1C1al sobre el avalüo prdctlc .. ,do,. dcbu.1u ._, qLIP r:uent .. " L·nn 

todos los Reg1stros neces~rlos.Adl?md·• 61.1. pr .. l.ctlc .. , prúfP~.iun

é\l es ~mplla y con años en el negocJ.o,por .lo que su op1n~ón 
es Fé Pública. 

Esta es una profes1on especial1z~da principalmente dP. la Arqu1t~ctura 
y la Ingen1~r1a,s~n embargo e·c1sten F·er1tos ValLI~dores qLte son Contd
dores~e.~pertos en F1nan=as. ActL•~rlos.etc.que ~on profcs1onPL ?i1nes, 
por lo que es ·dl1ic.tl pPrlSC\r quf:' LHJ DoLtur;o un Abnq .. ,·ia, un V(•t••rJ.n_, __ 
r1o~un Filó .• ufu .. et.c •• pttrllc.•r .. "\n ~.c~r cx~H."'rto~ v .. \lU .. \tJurc~·:. en un c.,mp(> qut"."~ 

fund~mentalmente t1ene que ver con las Natemátic~s. 

Ahora b1eri ,debemos honr-ar en todo momento nuestra profE'sión tr:~n tPIH.Io 
como B1bl1a la Etica Profes1onal Pn iodo~ los momc:~rltCl-.:. -d, ... nt•f_•.-,t, ... ,, 
v1da, pensando Sle/1\Pre Qlle lo mas hermoso que t~ene un llombr~ es su 
1ntegr1d:d. 

' D E F N C 1 O N E S. 

DE AC:..J[SL·O AL D!CCror;.;F<IO ¡;.¡: LA LENGUA CA:TELU:\fJ/0 POR 
LA PEAL ACAO~M!A ES~Ai;QLA. 

cc:r :cE F' Tos: 

VALUACIOI~ 

VALUADOR 

El c"\.C to dC> Vo;1lli·H; c._~ tinratldO el Vctlor o prc•citJ d·~
un h1.en de· C~r:Ltr.=>r·do a. los v.,lor·:-·; d".:o mE>rr: .. "'~c.Jo e~i:.u

cliados y v«lor.ulo<> CUH TECNICA Y ETICA. 

La person2 QL•e ll~va acabo la ~cc16n y eft~cto dL• 
valL&ar. 

4 
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VALORAR 

,VALOR 

PRECIO! 

COSTO t 

EVALUAR 

ESTIMAR 

TASAR 

TASADOR 

AJUSTADOR 

PROPIEDAD 

Sprí .. ,l..t.r 11:"\ une\ cos~\ ,_.1 v.~lor corrp..:;pnndientt:..• c.\ ·~u 

est~mac161·1; polll~rlc prcc~c>. 

Grado de utilid~d o ~pt!tLtd de las cosas p~ra ~~
t~sfacer las necesid~des o prooorcJ.on~r del~l~e o 
bienestar. Cualidad de las cosas en cuya v1rtud 
se da en s~ma de d1nero o equ1v~lente. Lo CLie ~s 
~preciable en cuanto subsista el créd~to y m0re:
c:a c:onfJ.an::a el suJe..~ta. la carporac1én .el qot>ie.•r
no o quien lo g~rant1:a. Como valo~es fldLtclariOE 

valore~ en especie, valores civico~. 

Valor pecunario en que se estima una cosa. Ajus
tar, concertar el v~lor QLte se t1a de d~r. 

Frecio que tiene una cosa sin gananc1a.(COSTE). 

De valuar .. Fijar por cálculo t-!l v .. \lor dr:-! un bi1.an e 
conjLtnto de bienes. 

Poner precio y tasa a las cosas. 

r'eCJUl~o\r- O (l':;tfm,u·· l~l precio dr2 lc:\5 CD!'"··~\S VPruJi-
bles med1ante método, regla o n1edida. 

El que ejerce el oficio público de tasar o 
valuar. 

El que conc~erta el precio ~e una 
de acL•erdo con otras personas ~n 
precio. 

cosa .. Poner:>e> 
el aJuste del 

Cosa que t''S objeto del dannnio '!".obrc.:>todo ~j e~·-... 
inmu~ble o r~i~. Dominio o dPrecho qtte tenenl<Jsi 

•sobre una cosa que n6s pertenece.~ara Ltsar y 
d1apciiier de el fa· con exclusi.óu de otF.i. iJlH·:.:.una:. 

, ... - .. 
RES AllCUJUS: 

RES All ENAE: 

RES COM;otl_I~.IE:i: 

5 

Ds-t 1n1 c:iór1 lc .. q .. 1l qup se ref].~!r·(-~ <:\ 

bipnes d!? una sola persona o :a un 
grupo asoc1ado de ell~s. 

Dctlnl.Clürl l• .. ·q~l de 1,, .. ., b1E:'OL··:.; qu~ 

p0rtenecen a otra persor1a. 

Dl?flnlc¡Qn lt.''l·'l ~~•u: .:-.:• rpf:_, .... ,_. ,;t 

blcnes o cc;sas qu~ r"'D pcrtcr.-:c~n -=' 
Lrna p~r~ona per~ q~•e son tJS~d~s -
por la comtln!dad.TalP5 coma·l~ lL~Z 
el agt1a, el m~r. el a1re,etc. 



o 

SAVAC 
( SOCIEDAD DE ARQUITECTOS VALUADORES,A.C. 

V.I.lOl 

EN CO-DOMINIUM:Se compdrte con otros prcp1~tar1os 
lC\ pr-op!edad en comL1n.F'uedt.'" •,t.or· -
t .. mblén pr1vada. 

VI'\LOR DE HERCAD01 

VALOR CONTABLE:' 

VALOR DE LIOUIDACIONa· 

VALOR DE EXPROPIACION1 

VALOR COMERCIAL: 

VALOR DE CAPITALIZACION:. 

VALOR DE VENTA:• 

~ALOR DEPRECIADO: ' 

VALOR FISCAL: 

VALOR FISICO: 

6 

Se entenderá cnmo ~1quel Vc.,lor que 
se encuentra suj~to a la ley du la 
oferta y la demanda 

Se en tendera comn nqut~l valor 'en 
los libros de una empre~. r que _se 
Sllj eta a 1 as depr_e_ciaciones f isca-:
les y sus var~antes! 

E~ el ·valor quQ contablPmt:onte se. 
• ~- ~ - - . . - ., . • 4.- • 

ha depreciado_ el'). su_.-~ot<~lld.>d_y· el 
,bien ya np puede segu1r prestando 
servicios en -~~rn1inos ecc,n6m1co~~ y 
de producción. 

·Se Pn tender,\ como eT \,c'\-lor que en!. 
cuadra en el m~rco juricjic0 por 
cáusas.de ut1l1dad püblica. 
' 
Es el producto de uri-~alor flLico 
de una prop1eda¿; 

,. . 
SE-l en tnndt.:"rá. como el ~':!'~_l_or f1Ue le 
permite al propietario conocer la
realidad de. su . .i. . .:O.'Yers10n de "cuer
do ~1 ~ de dPSCLt~rltos y la t.~~a ~e 

capitalización calculada. 

SP ent~·nderc\ cnmo Pl v.alor qL1~ <:.ie 
obt lenE:? c:on!>l d''rd.ndo la ....,, ~JpieUc\d; 
como un ''Negoc~o en Marcha' y que 
s~ considera aparte del cbten~do 

en el ~valGo fJ·~ico. 

' . . Es aquel valor que se ha depreci,.~ 
da debidO a SL1 "'4Ud Ut::' ~~ UU'-ICClbll 

aCJotnda, a--sÜ· CJb56lesce_n_c~a E.;cOno
·mlca···y t'Jcn~C2. y·~~ sL.t m~nten-~m~en
_to de· .p.roducc~on .. 

Se ent~nd~rd C•.1'11CJ el valcJr ·n._.,., o.,;p 

ha prooorc1ona~o ~ara f1nes fisc~~ 
les, catastrales, impue$tos,etc. :· 

Es el ~alar que puede ser natural 
en su estado actual. 
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VALOR DE RF"POS l C ION NUEVO (V. R. N) 1 ~;., en te11der .\ como el v,.lur ob "le11 "ido 
por m~dio de cot1~acione~ o ~stima 
dos de bienes lQLtales o simll~res 

·que. se valuarár1.o por mPdlo d~ ln
dices industriales prohibiéndose 

'VALOR NETO DE REPOSICION(V.N.Rl r·' 

el uso de ind.J.cc• .• que JJllblJ.c .. :\ f-~1 

Banco de México.Fn c~so de Inmue
-bles se. obtienf> ·.,._-.. · .• nt:- el es tu
di~ de me~caoo en !a zona. 

~e ente~derA cr,mo ~l•valor que 
tienen los bienes a 1-..---·fecha del 
avalúo y ""' determi:ria·r-¡·--.. p.,r-tir 
del V.R.f'l _cur' t=~;:~.idC) por. ·¡~-S~ "f.:lc
~6res de depreciación • 

. MARCO JURIDICO DE LA VALUACION 

NORMAS OUE REGULAN LA VALUAC ION: "'i 

1.- Códiqo d~ Comercio 
2.- C6cl1go de f··rocedJnnentos Civilt!S 
3.- Ley de E~proplaCiOn 
4.- Ley de H~c1enda 
5.- Ley del lmpLiesto sobre la Renta y su Reglamento 
6.- Ley General de B1enes N~c1onales y su Normat1v1dad 
7.- Ley General 'de Sociedades Mercantiles 
e.- Ley OrgánlCL' c1~ la f-ldmlllls'lr~c~on f·'Libl.l.ca FCldt-~ral 
9.- Ley Orgá;\l.C..-"\ lle lo!:. Tr1bun~lp•; d~ ,Jus1..~C'l..a 
10.-Reglamento paru las lnstituc1ones B~ncorias 
11. -Ordenc".mlentos de la Com1s~ón 1·1 .. \Clonc:'\l lt ... 1nc~r1.:t 
12.-Reglamentos para l~s Soc1edades con valores 1nscr1tos en el 

Reg~str·o N~c1or1d) de Valores e Intermed1ar1os 
13.-0rdE:.'namlcntos d~ la Comis1ÓI1 Nclr:i.on .. "\1 de V.;1.lares 
14.-Lcy de Obra F·mJllCd y Sll Rcol~n10nto. 

1.- Ley G~n~ral d~ Asent~m1~~tos HLt~~~~s 

2.- Le~e5 p~r~ ~l DQ5arrall~ Urbana e~ el D.F. y Ent1dadcs Fed~~a-
tivas. Cat?stros. 

3.- Rcgl~~~ntos d~ :on1ficac1.ón 
4.- Prograrn~s a~ D2sarrollo Ur~ano 
5.- Planes MLLn1c1~~i~s y Est~t~Ie~ do D0sarrollo Urbano 
6.- Declar~torldS de ~~serv~s Terr!torlales 
7.- Declar~tar1as de Usos y Dest1no~ 

8.- F'royectLJ<.-. Urbani•>llt:.r.J· ... TLir-í-:;tJ '=.u·.;;,Indll<.:.triC\lr..~._;. y dE:~ S!~rv.LC.1o'..;. 

7 
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Concluyendo esta primera p~rte.podPmos decir QLte actLtalmcntc el ejer
cicio de la prafE'SlÓt' valu~torl.:\ Sf? f.:'rtCU"ldr .. , (~n trc-5 prlncipd.lL"3 tJ.
pos de operac1onesr 

a) F I DUC I ARIAS:. 
e 

b) .' BURSATILES: 

1Vigi 1 ancia r 

{Son aqLtellas operaciones bancarias que requieren 
de conocer el valor de una propiedad ral~.r••·• n~
rantl~ar los créditos que las Inst1tuciones de B~n
ca M~ltiple otorgan;? 

Comisión NacionC\l [c .. ,ncar"ia 

~e refiere a las operaciones de l~s empresas-regis
,tradás en la Bols~ de Valores por medlo de acc1on~ 
;·es varT~bles o de renta flJa. F'ara ello se valúan 
cada año sus'"activos· fijog por medio de la Reex
presi6n de sus Estados Financieros. 

Comisión Nacional de Valores 

e) GUDERNAMENTALES:,Son~l.as que se refieren a los Inmue,bles propi,.dad 
~el Gobi~rn~ Fed~ral,/a los que renta por m~d1o d~ 
las Just¡prcclaclones de ~enta, a los QLte oecom1sa 
por causa de utllld ... ,d públJ.C"cl y t.•n IJf.:'nerdl tfJdo Jn 
que compra y/o vende, asl como lüs ~ndemnlZ~Clones. 

'ligilancia• Comisi6n de Avalítos de Bienes Nrlclonales CABIN 

r· -Por lo ant~r1or podemos ~lasificar la Propiedad en tres grandes 
grLlpos que son:~ 

l.-PERSONAL O PRIVADA 

2.-PROPIEDADES TANGIBLES E INTANGIBLE~ 

3.-PROPIEDADES DE-USO GUBERNAMENTAL 

; 

LA PROPIEDAD RAIZ:l .. l df/mJnlo sobre un biC'n como dt;'rt..·cho nr1q1.n~d ~·«' 

1n1C.1....\ cu ... ndo f->1 lh1mln·~ lllVJ':!!I''lf .... lif'.'IOPí. y tr •. \b-.\.10 

p~,_ .. , obtener un~' co:; .. , que pu("'dc '.lO:. .. "\r"'. 

SE PARTE üESDE: 

EpoCc."l Prehlstór""J.C'."'. r~ .. tbi]Cllll..-\ r··Jlj•tn r .. lllll····T'Jt}o·f~ T:~b! .. :, q•.•.-:..· Ct.•ntl .. ~·~·· ,,.,":, 
fund .... lmcntcs c1~l 0.f~r"'E.1 Cho Rom~no-Ed-?rJ r·l.:·r:!.:. ... "-=:~ Mc···c~nt.l.}i::;rno·-Lo_ F·,~.:..t•·· 

cratas-La Escu·=·la Cl .. :.. .1c~"\ riC" ,~,J-.n ·:,~~~ f'/l.r'! ·J t_r.~_·-... ro.·.·-.~.l·i F~lc·•rdt·.:~ .• ·,t.;. •. •.t 
John St•_tL'1rt,.Vc.~ iLJr"ln'?il y 1:.11·1 fLu-..<··l..• t~_nt•.'L' t=:•L''•'t":.:..l•: .. \ con ,1 .. ,,,,~· 1· y 
van WlesGr-La EsrLICla d~ EqL!lllbr¡o ·qL1 ~ ~e ~2r1v~ G~ 1~ cbr~ ~~ ~lfr~ 

f'lclrshall-La Escuelc." I'J~ocl.J.-:.lf:o"\ y J .. l r·tlcro y i'!LlLF"C"'.'COioOrnJ~. 

8 
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II.-METODOLOGIA PARA ESTIMAR VALORES 

PREMISAS BASICAS PARA ESTIMACION DE LOS VALORES 

El conoc~miento del valor 11~.:.1 co o neto de· rcpo!:.iciün dP un inml1eble 
es importante para una. operac~Óil de~ comprcl-ventc\ o de c\rrt~ra.J<.\IIIlt'n lcJ 
en la med~da en QLIE' perm1te incorporar a los activos ese lmporte. 

El valor neto de reposición de un Inmuc-blt~ perrnite ev'-1luar la .. '\!ter
nativa de ¡nver5ión !' l .. tl su c .. 1.o::oo .. d•~ un cd1 f1cio o viviendo.\ nue·J .. '• o 
fija~ el valo~ pa~a una comp~a-venta. 

NALOR FISICO O DIRECTO• 

·a).- pEL TERRENO• En su caso se adopta~á el lote .tipo~pn•domin.,.nt..(! 
de la zona o en esa calle~ 13e .::u:::Pnt.ara ~~1-·V.:.t~C"-,;·· 

que resulte del anállSlS de lc1. .......... ~ut~g .... ,c.lon ue.L¡_' 
mercado-· inmOOi ll.ario- ponderántlol cJ ·¿en lo-:.· d.L\.t.u-:: 
estadi•-;tic.os comfh1.r .. d.Jll!~. !Sea .. ,plicará.n lo!i ··r.;ctn:.. 
res i,COrrespondlcnte>s QLte • ... ,uuzcan cll valor un~-. 
ta~io apl~cabl~ al lote en estud~o. 

De donde: 

Existe una fónnt•L' p•<•c.tica PAW'\ EL {n\ci"cir, f\ESUL-J 
TANTE DE TIERRA: 

FRe e FZo x FUb x FFr x FSu 1 

FRe = Facto~ rcsultc1.nt~ de tierra 
FZo = Facto~ de ::ona. 
FUb = Factor de LtbicaclQt 
FFr = Facto~ de f ~en te 
FSu = Factor de sup¿~f~cle~CRLm=SLo/SLm) 

Los fpctores se obt1enen: 

T I P O 

FZo 

D E S C R I P C I O N 

Un1c0 tren':e i\ l..l C.J. llc ce rncda.. 
N1.n9ur1 it·•·rll•• A t_,.¡,).it: ':o•tL·I r :ur .. ~n'.'I"U 

t~S>ne frE"'r.te ¿:.. lc1 c ... ~l jr_~ rJ::o r.:~d~. 

Al meno3 Ltn fr~nte ~ ~'l!~ suoerlO' ~ 

FACTOR 

l . (le) 

1 • Ío() 

1 • •);-:.: 
1 • (;•.: 

la cc1lle d~ mod~ o d Ltn r1~rque o pl~=a. 1.2':l 
Un1co fr0r1lu o todu~ a cJl!2 1nfer~or 
secundar·l.a d la callP d~ rno·J~. 0.8(r 

-------------------------------------------------~-----------------

9 
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------------------------------------------------------------------

FUb 

FFr-

S1n ·f·rc•n tf:> .:.\ vi.;.. df! CJ r·cul.:\ción. 
Con frente a l.1na scla vi..\ dl~ clrcnl.u.-.• 
Con frente a 2 vL_,., de~ CJ r·ud .:.u:i.ón. 
Con frente a. 3 vi..\•; rJ.-.~ r..:lr·culti\Cl0n. 
Con frente ~ 4 vi.~~. rl~~ Clrc:Ltlacl.¿Jtl. 

o. 70 
1.00 

1.15 

1 - :;~ 

Fr-ente igual 
Fr-ente = O ·• 
Frente menor 

o mayor de 7.00 
de 4.00 y menor 
a 1 os 4 • 00 m t s. 

mts. 1.00 
~e 7.00 mts.o.uo 

0.60 
------------------------------------------------------------------

FSu 

Formula: 

TABLA e 

RLm 

RLm = RPlaci6n con Pl 
SLo = Super-ficie del 
SLm = Superflcle del 

lutt 1 modd 
lote ql.te se valGa 
lote moda 

RLm = Slo 1 SLm 

FSu RLm FSu 

Hctsta 2.00 1.00 De 11.01 a 12.00 0.80 
De 2. 10 a :::;.oo 0.98 De 12.01 a 13.00 0.78 
De :::.01 ct 4. (10 0.96 De 1~.01 a 1 4 , (H) 0.76 
De 4.01 a 5. (10 0.94 De 14 , IJ l a 15. 0•) 0.74 
De ~.01 a b. (>0 0.92 De 15.01 a 16.00 0.72 
De 6. (1 l " 7.00 .0.90 De 16.(11 a 17. 0•) 0.70 
De 7.01 él 8. (l(J 0.88 Dv l 7 .(ll a 18. 0•) 0.68 
De 8.01 a 9. 0(> 0.86 De lB Jol a 19.00 0.66 
De 9.01 " 10.0 0.84 C:~ 19.01 a :'0.00 0.64 
De 10.01a ll . o 0.82 En adelante 0.62 

TABLA PARA LA SUPERFICIE DE LOTE MODA: 

CLAVE 

H5 
Hl 
H2 
H4 
f-'8 
H:'S 
H..¡S 

H: l , H'l l 
1-':::' r 3. ¡.,_, r s 
IV 
lA 

T l F' O 

Hé\bltat:loné\1 h~st~ s.·, 
H .... '1b~ to:1c1onal has t.-=~ 1 ·:~~:' 
H¿¡b~tclc~onal has+:~ =<n') 
1-l,ñt'Jltaclonal hast~ _.;, .. ,:, 

h~h/h¿<, 

h.eb/ha. 
hctblhct. 
h.?b/ha. 

SUPERFICIE LOTE roDA 

l '(100 
500 
:250 
1:5 
600 

H .... ~bit_clLl.:Jnal c/sr?rv.!•_:.::.~ h.:lst~ ;:'t)(l h/ha. 

Hnhttacl.C'II~l cl-::-=r·t.' llO-:i n.t:it:J 4<,.:., l"llha. 

H._.-t.J!.t_~"-c...JGI-,,_,1 c.c;-, 1r.<..:•.r. :..-:.¿¡ •T.·::=cl._-..cJ? 

25•) 
125 

:..···Ol':"'C.:.Go'oCii ¡nd•_¡-:,r_r·~...

]ndLtStr~~ vec1~al 

IrldLIStrl.J .,.;J::.1eda 
~.:,e 

2, rJO•) 

.... ~ 
1 ,..;_ 

---------------------------------------------------------------~------
NOTA: EL FACTOR RESULTANTE DE LA TIERRA NU~KA SERA MENOR DE 0.60 
---------------------------------------------------------------------
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b).-DE LAS CONSTRUCC!ONES1F'ara la valuac>ón dL' l.>s cnn•·.truccioru•<:, dco 
------------------------- acuerdo a su dt:>5CrlpC1Óil y cJ.v_.i fic.,~·~.,:,,,. 

y a lo~ valores estLtdl~dos e ln•,estJgados 
en el r-C\mo de la Con~trLtCClon .. <:..e dt_•t,~rml.

nara <:.~.l V.ulor dt} R~pn•;;tc1Un l·h.tcJvo d•~ c.o\tlt\ 

uno de los tipos de cans"t.rliC:Clórl ob~,('r"v,,drJ 

Este valor V.R.N es con51derC'IhiuJos nu':!'YUS 

y deberán actuc.'lliz .. ,r!::.c~ pc.!riUdic:,.\nlc'ni.t• .. 

El Valor Neto de Reposición V.N.R s~ o~-
tiene apl>cando al V.R.N !os factores de 
deprcciC\C10n corr<.~:,pnndicntc."~ JJOr- Y~1jo). -

agotada y su vida útll n'm''""'" l<- V.U.k.-

FORMULI'\ PARA ENCONTRAR 
EL FACTOR DE EDAD: FEd = ( (0.100 X VUTJ + (0.900 K VUR i JI VUT 

De donde: FEd e Factor de edad de la construcci6n 
VUT e Vida ut..Ll lo tal de 
VUR a Vida ü·til r-C'rn.:.\nente 

V>das U ti 1 es Totales segUn sus c\Cdbc,dos: 

BA MB ME MA 

40 60 70 75 

Cal1dad de los acabados• 

De donde: 

EJEMF'LO: 

E'A = 
MB = 
ME = 
MA = 

L a 

• 

BaJa 
Med>a BaJa 
Media 
Media Alta o Semilujo 
Lujo o Alto luJO 

C~s~ habitación con Edad =- 30 ~~os 
V1da Ut1l Total = 80 a~o~ 

V1da Util Remanente= 50 años 

F"or lo t.ento: 

L 

80 

Ufh.\ elilflc. 11Ut:'V .. \ 

.. Años de vida 

FE1! ~ ( (O. l<)(J K E' O) + (O.<;('<) :e ~u))) 1 3·:• = O. 66::"5 

En los cases en quE e:<l.stan fac:t9res de Gr:oprEc.!E\clGil cJ(~/)l•!Cl -~. r. .. ·.,r.!:Jio~; 
de estilo o mod~ de la edlflCc!r:lÓil Cl'.H-! sr~ con-¡,Jd~r.~n c"'.i-:•,n.",;, c.nn,n 

factores de ob<;::-olescencla 1uncllJnal y/o econo,ui.c .. ~~-···:tfc•t.:. t,\,-.\n .. \·.t V-.\-
lor Fi~:.1co en li:\ cunstn.\CClón a· .• 1 como ~1 tPrr\::>fiO-

11 
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eJ.-VALOR DE CAPITALIZACION CE RENTAS: 

El componente más import .. '\ntp p.-u·~ dPt~rmirrc"lr l~l v .. \lor dE:-' c .. ,~l1.. •. \Ll-
zac~órl t:.''....o el V .. '\lor Cnm<!r Cl.i:\1 tJt..• 1 .. 1. r\enta.~ y éste ._,e obtif.:\111~ llh••f LL\IIte' 
una exhC'UStlva 1.nvest~gac1ón d~ rcnt .. ~cz; PO l.\ :zon._'\ pa.r .. \ ldt:-n t L f .1 C:c'\r 

las ofertas y demandas e:<~stentes en operac~ones reales reall=~das. 
Para ello se deber-án l.CJ.n,_,,... en c.:ucn td lu'....o ~;l.<.JUl.L'ni:<"?c.i conn~p1..o ..... : 

a) Rentas reales y efectivas a Lo que produce el inmue~le. 

b) Rentas est1madas de mercado = Resultado de la invest1gución. 

Para determ1nar el Indice de Capitalizaclón existen diversos proce
dimientos que los pod~mos expresar a continuaci6rr: 

METDDO TRADICIONAL: 

Este método establece qu<> el i11rlicP d<:> c.~pitaU.z,,cil>n d<• un hicm rai.x 
resulta de cons1dcrar los 1ngrcsos netos anu-.les que-produc~ y se se
lecc~ona la tc1sil de cap1tal¡;:¿¡c10n qut.:~ tl.\(j.\ rt... .. ni .. ,ble el lnmuc•blt.•. 
Generalment~ los Bancos e~tablecen la s1guiente Tabla: 

C O N C E P T O % DESCTO. TASA, CAPITALIZACION 
--------------------------------------------------------------------
Casa hab1taci6n 20 a 25 De 7.5 % a 9.00 % 
V1v1e.nda plur-1tamil~ar 
s1n elevador. 25 a 30 8.0 % a 10.0 % 
Edit~ClO con . elevador :!.O a 35 9.0 'l. a 1::::.0 % 
Comerc~os 30 a 35 10.0 % a 1:::: .. o 'l. 
Bodegas 15 a 20 12.0 % a 15.0 % 
Estaclonamlentos El 15 12.0 'l. 
T~rrenos b~~ldins El 10 6.5 :r. 

Valor de Co?.pl tall:=é'ClC·n ';'" h.:•-·nt_ .. , o··· té' <.\lllt.::'.l / T--t·_; .. ~ de C._;opit;.•ll .~.,r.1ón. 

EJEMPLO: M: rentabl~s ~ 1,:00.00 m: ~~nta estimada = S50,000.00/m2 

= 

Rer,~a neta anual (por 1: mese:sJ= 

]~ 
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Por lo tanto: 

Tasa de Cap~tali:ac10n el 12 ~. 
$468"000.000 1 0.12 "$3,900"000,000.00 

Valor de la Capitalización• S3,900"000,000.00 

De dondes 

S3,900'000,000.00/ 1,200 M2 a s3·2~o,ooo.oo M2. 

Oue representa el valor capitalizable por M2 • 

Ahora b1en, si nuestro avalüa ·físico tutal no~ rt~prP-:.r-ntó L.1 c:.,ntlllad 
de S 3,600"000.000.00, quiere dec~r, que el inmueble es rentable. 

METODOLOGJA PARA ENCONTRAR EL CORRECTO PORCENTAJE DE DEDUCCIONES: 

Se estudian las dedLicciones que afectan al inmueble: 

l.-Por vacios. ··- ~;e• con-:>Iderc."l. que el inmue-obl~ ~.e dc• .. os:up.a un 
cada a~o con 1~ ·=• 3 6 4 meses: 

1 m<>s 1 12 meses = 0.083 sobrE' la renta bruta 
2 meses 1 1:2 meses = o .166 sobre la renta bruta 
3 meses 1 12 meses = 0.250 sobre la renta bruta 
etc. 

Si son 2 años serl.,: 1 meo;.. 1 ::'1 mc,;c•s = 0.0'1::: 
Si son 3 a~os seri.~: 1 mes / ~6 n\e~es = 0.0~8, etc. 

E.'stim~dd 

estim • ..'da 
est ~m..J..jJ 

Por el Impuesto PrediaL El 1mporte '-"'"•'1 ,,e divide •mtre lo" 12 
meses y el reSLtltad~ se ClVlde entre la renta brt1ta menst1al: 

EJemplo: Pred1al· anual 7900,000.~10 1 1= = $75,000.00 mes 
Renta brL•t~ mensL•~l ; $1"5(•0.nQ(l.O(• 

'o]. 

De dende *75,0•)0 1 $l·:,(J(l.Ol).) = 0.05 d!? la renta bru'=.~. 

3.-Por Conservación y Mantenimientd.s.• crJn•.ldt:or., f'•U'"o?\ ] c.\ r:on-:·.L¡IIC 

c~ón un ~' l~IJI" •:1"1 :'1 ~: r' .. 'r"'\ ~·c::.t•• inr:' tc~s: 
Ccr.-:;crv.?.:::lUrl o.lnu.ll ~- :i:~ / 1:~ ¡Jl(•"·L~7. -= o_rJo).~,:~ SlJhl .. ,. •"'l v .. "'\lor t~-· l.:\ 
edl flC~•t:lr~···- .. ;;, :-•--•lJ<:' tl•t<} t•l ln'..jr••·;,r:J brt.ti.O O':.Cl i. · c•r- ll.n O.Oo:.:; ~~ 
del ·,¡e;lor C:"": la construcct~•• .. .,.,.,ntJI"''."Oit,..:. -:-ntur•·--~-·.,: 

0.01:·-l= ,· (•.(•~:~G = •j.S:s porcenl~Je d9 la cons~rv~clÓil dnLtdl. 

Conser·.r.:..clC:.'rJ L~1•l.t: :; ~~ 

Año 
2 Años 
3 Años 

s:. ~o 
26.04 
17.36 

13 
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( 

4.-Por Administraci6n.G\!nC"r.JlmL'fltt~ l .. ls r~mprcosi\S lltmobili .. ""tr~ .. ,~. robr.an 
~esde el 6 % hasta Ql 12 % mensual sob~e les 1ng~csos b~utos que 
genera el inmLteble ya que se paga el agua, luz. aseo, etc. 
El ·porcent~;e a aplicar a la renta bruta m~nsual queda a cr1ter~o 

del per1to valLiador s1 no se conoce este gasto y se t1enc que es
tima~. 

~. -yur. Dep~ec:iac:ior~es _ _Fiscal es 1 

(0.004:' :·x .lOO x 0.000) x 100 e 0.336 sob~e lo\ rPnt., brut., m"ll!".ual 

6.-1-'or -el Impuesto sobre la Henta .O<~ .ICLIE'rdo •' l., t.,ri1'a d<•l flrt.SO 
ce la Ley y aaapt~rHJo.ia en Tttnci6n del s .. ,lario mlnimo d1 .. 1rio (.•n 
el D.F., o en la Zona en su c:aso1 

VECES EL S.M.D. DEL D.F. l. DEL I.S.R. 

Hasta 13 veces 9.14 

De 13 a 28 veces 11.80 

Dé 28 a 54 veces 14.16 

De 54 a 81) veces 18.08 

De 80 a 106 veces 22.42 

De 106 a 160 veces 29.50 

De 160 a 1000veces 184.38 

De 1000 a 500(1 veces 921.88 etc. 

------------------------------------------------~--------------------

14 
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III.-ETAPAS DEL PROCESO VALUATORIO 

M E T O D O L O G I A 

Nor-malmente llevamos a. cabo un avalúo dc--sc."\r·rCJll.~rHio lC\S -:-~i(JUlt•ntt:-:os 

act~vidades: 

1.-Definic~on d~l pr·obl~~,a. Motivo del ~val~o. 
2.-Estudio prel1m1nar. Su problemAl>rA. 
3.-Programa de datos.Recopllacl.Oil df-' tod.\ la in1·orm.:lción. 
4.-0btenc~Óil d~~ lns d.'\to~ •• 
5.-Clas1f.lcacl6•·l y ~n~l1~1s de lo·i ddtos. 
6.-EstudlO de los valores apl~cables. 
7.-Estudio de las deducclones a terreno y construcc1ones . 

. 8.-E&tudio de"% de descuentos y tasas de cap<tai~~.>ClOn p.11·,, 1 •• 
Ca pita 1 i :ac1ón por RQn tas. 

9.-EstLid.l.OS ce mercado en valores de construcciór1~ ~ierra y rPn.ta~. 

lO.Reporte fl~~l. 

~.-Los motivos del avalúo~ puedt'n '!.er: 

l.a.-Conocer el valor comercial del InmueblE>' 
l.b.-Para ~fectos f1scale¿ (l.S.A.l.) 
1. c.-:Pará ree::<J?:.e51Ón de los t.~ztc\dos fin ... '\ncl_cros 
l.d.-Para seguro"" 
l.e.-F'-~. o n~puLt.~cas o créditos bancarios" 
l.f.~Para perltaJes en Tr1bunales; 
l.g.-fara perit~jes Ecológtccls 
l.h.-Para efe¿tos C~tastrales 
1.1.-Para Planes de.DC-SC\rroliD Urbano.Turistlticos!'etc~ 
·l.j.-f~ra men~Jes oe c~sa, Joyas y Oor~- ~¿Arte.· · 
l.k.-Para la. Adm~J.rÍ~stracicJn F-'ública Fedcr.1.1, etc. --.f.-'tc..~ 

' 2.-Se elabora e·l estL!dlO prel1m1nar con e! fin dP conuc,.,.. E:d 
monto del trab~JO sol.Lclta~o, ~1 motivo y ~u proble~J~LJ~.~ 

det.erm1nc<.ndc E?l metodo de av.¿¡_lLu> quv rlf•b.:l "":.t"'f._tl.llr~t..·. 

3.-Se el~bora el pl~n de.tr~baJO 1nd1cando la~ p~rtes ~s~enct~l~ 

del reporte, t1ern¡::os y C]il.St.:-1s par ·,;ldl.;.cu· ... I .. _, .. ,!Jt-:"d.~lt" ... 1 •.• _.\l•;' .. , 

con el fi11 dt• rc•<fJnJJr\r t"t;<\ i" IIJt••tJI'lii,•C••"' qur.• ~··rvJ¡·\ lh:• -·· 
base par~ la r:-l~~or-c1Cl01J de 1111 e un !.r-l1.o •.. ,, '•'-! c,v_.c.l. 

15 
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4.-Se elabora la obtencibn de d•to~ yenvralc~ y e~pPclficos: 

4.1.-Antecedentes 
4.2.-Caract~ristlc~s lJrb.\tl~S 

4.3.-Caracteris.llC",\S dPl terr·RilO 
4.4.-Elementos constructlvos 
4.5.-AvC\lúa Fi-:.ico. Dc.'l 1Prrt' .. no.de l .. \!'> con•?~truc:clCJIIP'!:• e 

Instalac1ones Espec1ales 
4.6.-Valor fis1cu tot•l 
4.7.-Capltali::!:aClón pnr rent~s 

4.8.-Reporte y Conclus1ones 
4.9.-EstudlOS de mercado de valores de tierra, de construc

clones y de rentas en la zona. 

s.-Se clasifican los datos y se anal1zan par~ ponderar los méto
dos de avalCto pdr·a t~l c~so: 

5.1.-Método de comparación y/a ,\r,,'\lisis de ventas 
5.2.-Método de 1ngresos,ganancias residuales o rentabllidades 
5.3.-Matodo del costo por sust1tuc1bn. 

Lit e-:<pl icac1ón de estos nu~·todos lo veremos en el C~pi tu lo de 1 .. " mc..ato
dologl.\ de la lnvest.irJ.'\C:l6n y estlldios de~ merc~do. 

6.-Para el estudio de valores podemos considerar lo s~gu1ente: 

6.1.-Presupuest~ detallado que es preciso y conf1ablc 
6.2.-Costo combJnC\dD de costos ind1rectos y d¿r~ctos 

6.'3..-Co;;to por M2 6 M::; !'·P')'·,n· f:"l tipC> d~ t:.-r:1jí~cari0n 

6.4.-Costos h¡st6,..·ico• ... Qll~ :.C' c.,\.lcul'-\n ."\~lJCf\ndo lndicc.•-:. 
para su actual1zaci6n.Se pr·oyt.act~ t."l co'3to -.':\n tiquo de.:o 
adqul.s¿c¡ón a 1~ fec:h.\ c=tc1.th\l cJel ~vctl(to 

· 6.5.-Por el s¿stema de clasi1 icac16n y.a f1ur.!' tt .. '::ly con~truc:.'-
ciones en d1.seño y ed¿ficac1ón quP. ~on simil .. 1ro•::. con 
valores~ttn1tar1os s1m1lares. E5te s1stema se ~pl¿fa s1 
tiene las caracteri~tlCdi• b~slc:as s1guientcs: 
6.5.1.-TlpO de d1se~o y u~o 

6.5.2.-TlpO de construcción 
6.5.~.-Clase y cal1dad de acabados y 
6.5.4.-Superflcie construid~. 

6.6.-El método de lngreso se est1ma en t~rm¡nos de cant1dad 
cal id::td y dL~rac16n .. ~)e CDJIVJ t"1 .. te E.>n ttn V..l.lor píco:.r.on t•' 
de me,.... ce-do: 
6.6.1.-Se real12a una est1m~c1ón d~l lrt~resn to~~l 

6.6.2.-Se lleva acabo t..an an.:..l.l':,lC:-> y une"\ e3t1m~c1ón 
de los gc1.stos de op'?rrc1ón 

6.6.3.-Se selccc1ona el método aproplado de caolt~11=a
Clón c-nn 1'-' E~struc::tLit"··l clt• lo•; lnte:.•re~:1E:."~ 

6.6.4.-Sc> establece el cá.l cuJo dt.-"1 valor cC\plt .. 1ll.t.d.bl,. 

16 
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!V.-FACTORES QUE AFECTAN LA VALUACIDN. 

A S P E C T O S; 

POLIT ICOS Y SOCIALES a • 

Cada vez m~s las comunidades adqtt~eren conc~encia de la neces1dad de 
respetar los reglamentos de construcclÓil y 1~ ncJrn1atividdd d•~ lcJ~ 

desarrollos urbanos y/o usos del suelo. Cada dia la~ ~Ltr1t~s dP V~ci
nos adquieren mayor importanc1a en Ct1anto a las act~vidades qLt~ se 
desarrollan en los conjuntos habltac~onales. edit1cios· en construc
ción, ed~1-icc"\Ci6n d~ lo~ ~•ervic1os ~n 1 .. , z.ona, t.•tc. 

Ello hace que el factor de an~lisi.s cl(-:'1 V.-"\lor- conU:~rcial ele une:"\ f•rll
f1cac~6n re~.ulte di·ticll de.¡ e"'prps.ar fJtt~sto que e~~ un prudttl tn de 
una combinacl.6n dP elt•mc.•ntos v,,r1~bles en el t1e:ompo y el E::u~p.'\C!D. 

Sin embargo ex1ten per1tos que las pueden ident~ficar debido a _que 
conocen muy bien su c:oml.tn~dad. lo que no es fác1l ~n c:iud._"\de-~ ¿ftlf' 

se considerarr"<irandes. Por ello se· deben ¡conocer los planes de des; 
arrollo urbano de la zona que vil· • ser esl:udfa.Cia ~ t:r-;\tt~~;~~ de p,;-o,.•t•c-\ 
toS -munic1p.:-les ·a-PrJ.vatjos que ln-ciden--en los v~lore3 comercJ.c.les d··e 
la zona.CJ.ertamente es necesario r: .. vaJlh\f"" lc.'s po~lbilit.1adt?'~-. rlt: IJ''P 

esos proyectos se lleven a cabo, pero el solo t1t~chn dt~ CC>rluC.t"'t-..io• .. 

hace que se eleven los valores comerciales. 

ASPECTOS JURIDICOS 

Los anteceden~es y cond1c~on~s actuales de la propiedad de un bi&n 
rai-r. son impor-t ... ,ntes p.,ra .. Uicll17ür C."'l "''"'lnr com• .... rr.Jd,l.Exi._,tc•n ~-dc.J 
tares que anulan los valores comerciales~ y ~stos son• 

l.-Terrenos ejidales,c:omuri.áles-·o_:d~l domin~o püblico;de 1,, Fei
deración qtl':' por su llr'\tur .. "J.e.r.c.'\ no s..:o encu~ntrnn .... n mt_,, .. ccv.lo • 

• 
2. -Terrenos an ter 1ores que···fue.ron eapropiados! por causa· de uti-· ' . . ... - . 

lidad PLinliCd.f"l' qll~ ÚOlt..o-\IO~~Illi-.' rHtPtf~ll St:::'l" Vf-.111did<.v; en t.ullu 
~e mantenga su Ltsc c:ompat1ble pdra la ut~lidad públlCd. 

::::.-¡Terrenos· or.ig{na-lmente del _dominio pÜbl.ico . .Q ___ pr:j,y_<>clo: de l.>, 
Feder:iCiórl ·aui--:o ge tr4..,n!.mi tit:'r;on ·-~-n propiccJad F'Ef,O. cc'n r ~-'!..>-"":" 
,'t.r.lcCicne~ ~~~ el uso Ct'J. ~u~¿c 

4.-:rerrenOs .. C:on uso del suelo restringido a r-eservas ecolO'}i.CdS_ 
espacJ.os .ab.1erto~, LISO agr-icol.,,· o i"ore!.'lal_}' y/u simL 1.'"r't·~-·. 

5.-Terreno3 con limitaciones reglamentarias en densidcd de la' 
población o la inlensidad.do la construcc1ón~.: o por pl' R~-
glamento de Construc:c1ones del-lugar que se trateJ 

17 
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6.-Por donaciones, Areas vprd~s~ ~rea~ de e5tAcionami~nto.rtc. 

7.-Por el cambio de uso del suelo o régimen de propied~d. 

B.-En general todas las d1sposiciones relacion~das con los re-· 
glamentos mun1cipales y/o estatales.' 

'ASPECTOS ECOLOG I COSa 

AdqL1~eren m~yor relevancia cada di~ en el con1pcJrtam1ento del nl~rc.ldo 

inmobil~ar~o en las c~ud~des grandes y med~anas, ya que es lJM compo
nente jurld1co en ~1 des~···rollc, Ltrb~llO y qLlC hay qLt~ v1g1ldr y~ ql\e 

ello nos pyede afectar s~·r·1amente el valor comerc~al. 

La ComiSión Nacioni\1 [lc.':\ncaria: h .. ,ce hinc"-plé'len t.omc.":\r en cuent~ l .. , -
Co-r1tain1naci6il'-afnbient .. =-tl ·Y•" que cur.utdo !fe cu.enta con ._,l. tos 1Jr"dr'o•, d.: .. 
ella, se requ1eren los serv~cios de técniCO especializado pard que 
indique en su- d1ctc:i.men t:!'l qr·ddo de c-ont .. l.mlnctcilln .. E .... t.o se dr'bL• tnmc:'r 
muy en cuenta ya que es un aspecto que def1nit1vamente nos a1ecta .. 

ASPECTOS URBANOS2 

Debemos tomar muy en cuenta c6mo nos dfE~ctan lus y,"lore~ c:\QliPl lo'-, 
elementos que form._';!;n pCJrte de la urbc.nlZaCIOn y E•l (•ntorno uriJ.Hu:J. 
ya que s1n ellos como servicios püi>J.1cos. h .. ,cc.- quP, se dL ... splomen lo~ 

valores: 

a)El aqua potable, red de distribuclbn,tom~s domicil1~ri~s.~tc •• 

b)Drenaje y alcantarillado, redes de recolecció•·l~fosas~ctc. 

c)La el~ctrificaciórJ,carcncia de SL1mirli$trol 
' 

d~Al~mbrado público~ sistem~ de cableado~ poster1•, ~te. 

e)Paramentos de vialidades,guarniclones de concreto 
i... -- • 

f) ~_a_nquetas o ~ceras, su ancho es importante y su materia 1 

g>y~alidades,~ndadores,calles,avenidas,su ancho y tipo; 

h)Pavimentos,su material o si son de terracerias 

i )Cltrns Se,.-vicios, rcodes telefénic-·.s.ú~2 ga:s .. lí,_'\ tamit!'ntr_1 dF 
ague\~, re e o rece i ón d~ t.,,_"' ~ur¿\~ ·-·L g 1.1 ~-n ,_,!_·a·, ·t-r..t;)•_.pDr t. e·:., rte ... 

ASPECTOS DE OPORTUNIDAD: 

Este v~lor resultad~! 
"porta ~1 compr~dor y/o 

á.n2tli~jl-::. de bC'nPficio""Eo o 
v~ndedor de un Inmueble 

18 

perjuicios Qlt€' re~ 

en 1ctnci6, d•-·1··--



19 

SAVAC 
SOCIEDAD DE ARQUITECTOS VALUADORES.A.C. 

V.I.101 

tiempo, la ub~caci6n y dü.•ño. 

Po~ lo tanto. est~mos hablando de técnic~s que nos permit•n un ~qui
libr~o en la relC\ClÓil co•.;io/benPf~c~c:J c":\cept.c"'\blE.~. p;:u--tl el Ct}fnpr .. ";ior o 
el vendedor, yenerando opc~ones can las dlferente5 componentes del 
tiempo,ublC .. ).ción y dl~P·r·ía. F~n .. .'\lmL•I"11..tt r.;(Jnduc:e i'l C.'":it ... 1.blec:lmJ.t~ntn d~ 

precios, min Jmu:·.; convr:-onlen'lf'!:i p .. ,r.:-\ t:ol proplQ1....:"'\rlO y m .. \x1mo•, .. ult-•utc.\doo 

para el vendedor. Todo ello en func16rl de t~::itc1S varic.ibles mc~r1Cinn.-\t1as.. 

V.-VALORES DE LA TIERRA 

LA VALUACION DEL TERRENO URBANO 

El objetivo de este capi t.ulo ""' el de~ prfO',;o>nt.•r los aspectnc. 'J<'nc.rñ ·· 
les para la VC\luaci6n de- terreno~ d~~ propic•dad pr1vada o del dom1nio 
pr~v¿do gubernamental, con prop6~:;1too ttrbar1os. 

Ahora ·bien.en la metodologlc\ prtra vrtluar un terrPno SP. df"bF->n dP tomoar 
en cuenta lo6 siguientes conceptos• 

l.-Usos del suelo.Pl~nes parciñles de desarrollo urbñno 

2 .-La comparación d1 recta. de VQn t.:,!• 

3 .. -La ab5tracci6tl. qttP es el re~.ul tc\Cio de rest .. \r --.1 Voo\lor totd.l 
el costo de la construcc~ón (En el caso antc .. rior) 

4.-La c~pitalizacibn de rentrl d~l tcrrc.no 

5.-El valor residual del terreno 

6.-0fertas en per~6d1cos y/o archivo de valores de tit•r·ra 

Para mejoras en el predio: 

a.-F'or compa.rcu:16n directa t:-":'n el qttf~ se debe tom~r en cupntc1 la 
fecha. ~u locdll.:aclbn y qrAúo de• con::.erv .. "lción 

b.-Por mul tiol1ca.dor de la rE?nti\ bruta el cuál se b~":",d c•n rp.tí.~ 

se rent~ a un prec10 ccnstant~ s1n desccup~ciones. Es 1~u~l 
al resttltado de d1v1d1r el precLo de venta entre el 1ng;~so 
brttto ?nt:al, es dec1r1 

Mulfiplicador ~ Prec~o de venta 1 Renta bruta anual 

Esta mtsmn ~c::~·,nul..\ -sr .. pt\''d-r- .:~plJ.t:~.r •tlllJl •. indo RJon1.ot;, de ,..,~11t,,._, c.)l 
mes d~ ~lgLtnc~ depart~men~os en Ltn ~d1f~c~o. ya QLtE no se t1ene acce
~o a toj~~ 1~~ rcnt~s. real1:ando la3 aJust~s resoect:vos. 
Estos dos métodos se deb~n compar~r con los valore~ observados en el 
estt1dio de mercado. 
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h).-Tipo de construcci6n cxt~l~nte~ ~.atL\I'"'dcifJn y tr~n~for·nlclCi6n 

de zon~, sLtS aspectos cl~matoló~Jlcos y ecolóq~cos. 

!).-Valores comerc1ales en la :ona, y verificac16n de lo~ valo
res f1sc~les y/o c~tastr~les del pred1o. 

j).-Apl1c~c16n del~ f6rruula p~r~ el resultante de la tierra y 
conocer su coef1c1ente de ca~t~go o prem~o. 

k).-Fotograflas del tPrreno en forma panorl~ica 

DETERMINACION DEL VALOR MAXIMO DE LA TIERRA: 

Con el proyecto de aprovechamiento 1dentificado y anali=ado, el 
perito debera determ1nL,,... lo siguic.•11te: 

l.-Los productos fin~les par~ los diferentes usos estudiados,con 
los valores por M2, su afectaci6n y su \h'\lcfr reMl por M:~. 

2.-En su caso los costos d1rectos e ind1rectos, su utilidad an 
tes de-1os 1mpuestos si se·trata de una promotOri"' y dP ac:uer 
do a las tasas de rentab1l1d~d. 

3.-ConclusiOn di~l VC~.lor máximo que SP puede p ... 1r.Jdr por la tJ.t-:.'rl'"'c:\ 

util1zando el método "res1·du~l ". 

4.-Cabe hacer la acl~rac1ón 1~ue Pn c~~05 de terrenos no se con -
sideran V.ldas to~ales n¿ vidas remanentes n¿ depreciac¿ones 
anuales y/o acuml.lleodas. Su valor de Repos.1c~ón 1'-luevo t.''3 J.qu .. ,l 
a su Valor Neto de Repos1c1ón. 

E J E M P L 0: 

Terreno bc1ldlo form~1.ndo t_,ntr~ú.:\ ,_, dos c: .. 'llle!:i"' con v .. ,lor·es dt~ c .. \lle 
segGr1 el QSttt~1D de merc~do: 

$~00,000 M? 
Calle secundar1~ a $:0(1,000 M: 
Ub icc."'\Clón: 
Superf ~ele ~eglul eo;c,.-1 tur~1c.,: 
Der1sidad ~Litorl=ada: 
lnstens1d~d d~ conslrLICc~on: 

Uso del suelo: 

Ave.Morelos No.54~,Col.Balbvena 
7~~0.00 M~' 

400 h.:~!:o/h.e. 

1 .. ~, }l.M IC\ h,'l•~.t~ 1.~ v~c-ec, ,~rc:•c"\ T. 
H4. -H-~bi t.?< ClOna! h .. <.9ta 400 Hab/ha 

con 1?5 M? loée T1po 

FOrmula p~ra encontrar el valor medio: 'Jn p...-~:.: .. dlo c.cn do'..i fr,-.11 t•···.:..o y 
dos v~larcs dlterentes de calle. s1n ~st~r ~n esqu.1na1 

Vm = [a x (a 1 a+b)) + [b K (1- (a/a+b))] 
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0~ donde> (~00,000 X ~00,000/~00,000 + ~00,000) 
+ 

(200 1 000 K (1- 500 1 000/500,000 + 200,000) • S413,000 M2 

Por lo tanto: Buscaremo5 el Factor re5ultante de la tierra 

FRe ~ FZo x FUb x FFr x FSu 

Hacemos aqui rpfe~encia al capitulo ant~rior II sotJre 1~ estimacibn 
de los valore~• 

FZo = 0.80 Por tener ún1c0 frente a calle inferior ~ calle d1' mod~ 

FUb ~ 1.15 Con frente a dos vi~s d~ circul~ci6n 

FFr = 1.00 Por ser mayor de 7.00 Mts. 

====•=•=•> Relaci6n del Lote Moda y Lote a valuar: H4 

Siendo el. H4 = a 125.00 M2 

RLm=SLo/SLm es igual a 750 M2/125 M2= 6.00 

De donde: (1-((6.00 x 10)/ 750 M2II•.0.92• 

<•1(1)1 Se puede obtener el factor de Superficie mediante esta 
1órmula, o bien, mediante 1~ l~ctura correspondiente de su 
Tabla. 

(2): En este caso exi!;te ca-.tigo por tcnF!r un" Supttrficie rnayor 
que el Lot~ Modc\ H'l de 1;::~.00 M:.:. 

FRe = 0.80 x 1.15 x 1.00 x 0.92 = 0.85 Coeficiente 

AREA r12 VALOR M2 COEF. 

7~0.00 $413,000.00 0.85 

VALOR REAL M2 

S351,050.00 

VALOR PARCIAL 
\ 

S263"287,500.0c) 

VALOR PROPORCIONAL DEL TEf'RENO EN N.R.: s263"288,000.00 

U S O S D E L S U E L 0: 

En el D.F. se Lltili:~~ la~ Proqr~ma3 P~rciales de Des~rrcllo Urb~no 
corres~ond1ent(!'s -a ceda Ltnu de 1.;~ 16 0€'1E·;;z.c.icn•:·~: polll" \C'•'·-... .;..··,f_.\':; 

son: 
Alvaro Obr¿gbn I: tap .. "\ lapa 

Magdalen" Contr~ra!; 

Ben~ te Jet~ re: Miguel Hidalgo 
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Coyoac:án Milpa Alt. 

Cuajimalpa T 1 a hL•a e: 

Cuauhtemoc: Tlal pan 

Gustavo A. Madero Venusti~no Carranza 

Iztac:alc:o Xoc:himllco 

Estos son instrumentos de pli\neac16n que deta.llc:HI 1 .. \s c9ndicion .. ,n tes 
del uso del suelo en c.ada Ltna de las Delegaciones, el nUrn<->ru d~:-• vi 
viendas que se pueden construir· y 1~ c.l.ntJ.d.:'d c.Je 1'1~ de c.onstr·ucclón 
que pueden aloJar los predios tanto particulares como pui:Jl1c:os. 

El Uso del Suelo C"S la .. \ctivid~d a qtte podr-.\n dt:.•d ica.r-se lo9 prPdl.IJS 

que se encuentran ~dentificados en la Tabla de Usos. 

LA Densidad de ViviE~nda. (•e_, P.l nümpro de vi.viPndo:\S quP r>Odr.=tn cun-,tru
ir·se t~n ltn pred1·o U('~H.!ndientt~ de su ~,uperfic¡e.Estl"\ norr11.a SP can lPm -
pla en la Gr~ft-r:u pa.rca. el Cálculo l.te ViYi(~ndi\ y r_.on lcts -:fúroHtla!=> p .. u··.a 
cuan ti fic:ac:1ón .• 

La Intensidad de Construcción eo;:, ~1 nútll~r'"O de M2 rJp con~trucción no 
hab1 tC~cional que puc.•de const,.-uii-'5E' Pn Ull pr-Pdio ciPpPndie--ntlo dE:• ~,u su

perficie. Esta norma se encuent,.-a se~alada en las fó,-nlt\l.1s p~r~ t~l 

c~J.cl1lo dP n= por- p~~dio. 

Estos ProQramas permiten• 

a).-Imprimir a la prop>edad privada 
put>ll~o con ~~ fin de logFar el 

la modal1dad qu~ d~c:te el 
desarrollo adecuado dv 1 <' 

~nterés 

c~ud.:\d. 

b).-Determinar las reservas t~·rritc,,.-jales r1~ra Sdtl•if~cer'" la~. nr•r·~~j

dades de la poblaclÓil por medio de •Jlt uso o dt.,.~tino y lá!:. E't.,"'\pc"'\S 

para su desarrolJoo. 

c).-Prot~ger los s1t~~s patr~monl~les,h1stór1cos y natttralcs. 

d).-Detener el crecimiento hori=ontal de la c~udad favoreciendo ~~J 

crecimiento vert~ca.l r.~n :on .. '\~ l:'n qu~ J A<;. cond.1 ciune::. lo P''r-m.1 t .. -.n. 

e) .-;1pOyc?.r le?. rcdistrlbLtC:lOII dt• lu<... serv1CJOS pt"th] J CO!.. y di•l t-.:q•,1p.1-
mlento. 

f).-Dl?flnlr los d~?rechos de vic:1 nE·Ce·~c<rJ.c~.-. p .. 1ra 1 .. 1 Vldl~Ccvj .. el tt'"" ... ln!t 
porte, los serv~c~os y la ~nfra~strLtCtLtr~. 
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VI.-METODOLOGIA DE LA JNVESTIGACION. 

- ESTUDIOS DE MERCADO 

Este estudio lo podemos clasificar en dos grandes rubros: 

a) .-Estud1o de mercado pa_ra __ valuación <le Inmuehl.Ps urb ... no~ Í 

b).-Estudio de mercado para valuació~ Industrial 

ESTUDIO DE. MERCADO PARA INMUEBLES URBANOS 

l)Se invest1g~n los v~lores comerc1ales de los terrenos en la zona, 
y se el~bora 1~ s1gu1ente fabla: 

DESCRIPCION SUPERFICIE EN M2 VALOR POR M2 

2)Se invest1ga el valor f1scal ind1cando el importe (S) y la fuente 
de informaci611. 

3)Para el dise~o del proyecto el tama~o de la poblac16n (~).~n su 
caso y la fuente de 1nformac1óll en r-el..\clUn d le."\ ciud .. -\d o zona. 

4)Ev:aluaci6n de proyectoc-, de invC'rsión, d1~pon1b~lld.3d de cr·t.'·ditn .. 
zonas prlor1tar1as y t1empo de oferta gener~do por los promotores 
y los compradores finaJes. 

5)Conclus1one~ del per1to valuador.Reporte final. 

Es nece~ar1o reconocer la ex1stenc1a de:diferentes mercados que 
influyen en l.a determ¡nc:aciCJn dL•l prvc1.o _,¡ qtt~ ":if--' puvlie compr.1r· e 
vender un terreno, una construcc1Ó11. un conclcunulJO,. t:'tc.,(•st(JS o:>e 
definen por d~ferentes motivac~ones: 

ME~CADO pE COMPRA-V~NTA.Es el'merc~d~ ~b1~rto de la oferta y la i 
demanda.(a) Se elabora un avalltt) p.,,.. .. \ conn-

~IERCADO PE 

cer el valor comercial dvl ~nmueble p~,-~ su 
vente\ y/o (b)Se el..1.borC\ lln avalúo fi·:.c·.•.l pc:t

ra el lmpLtesto soore .adou1s~o::~ó'1 d~, In.,H•(•lJl.t:~ 

llamado l.S.A.I. '1 lo mi:lncJa.n los NaL.:tr~o:5. 

ARRENDAMlENTOS:Es el merc~do de rentas ~n catias o ~dlfi ~
~ios~En ~ste caso se ~l~bor·a un :aval~,, p~r~ 
Justipreciar Ltna r~nta.D0uidc a -la ¿ificttl -
t~d p~ra detern.:nar las ~~du~cione~ q~tQ d&oe 
hacerse a 1~ rent~ trLit~ p~ra qus ~e conv~~r 
ta en rent3 net ... 1 liq•.•.t•l . .l.m•tthrv~ '../.,Jui\r;I•H-,H-~ 

para ev1tars~ ~1 trabüjo d~ realment~ culcu
larla. h,1c2n s•Js '2~t~.m,1Cl0:1es en ;: G•J~· van 
desde el =o% h~~t~ el :5:: ., posterior1nent~ 

-.¡ 
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aplican tasas de cap1tali:aci6n que v~n dc•c-
.de el B.O% h~sta el 10 X con el fin d~ '''u~
lar el valor de c ... ,pi tall.ZC\Cl.Ótl cnn el v.\lDI"" 
11~;;1.co d~l l.rlniUf..'hle.An ter·1.urnu:.•nte hl•rno·-" VJ.!..t

to cOmo ~>C' obtlc-~nc~n 1 ... 1s ta<.:>c"\S de:o pr·odttC t LV~
dad y los d~scuentos. 

Conoc1endo el valor fl·~¡ico total del irlmtJeblP~ podcrncl~ e~timar 1~ 

renta bruta mensual apllcando cualqu1era de las s1gu1entes formulas: 

.Yalor _f_isico x · tasa···iñterés · ani.ial 
1) Renta mensual ~ 6 

:12 K (!-deducciones} 

2) Renta mensual = Vf 1 N De donde: 

Vf =Valor fi·oJco d~l inmut•ble 
N a Factor de pro4uctividad 

Analizando: 

¡N:-.-· 12 (1..:. d)~)' j. 
...., u~CUCCl.CJne& 

i a tasa de 1nteres anual 

Con ello podemos elaborar una Tabla •N'': 

t1po 1nterés deducc1ones globales 

anual 151. 20% 2Sf. 30/. 35/. 4(1/. 

---------~-----------------------------------------------------~-----
SI. 2(14 192 190 169 156 144 

s.sx 185.45 174.54 16::.6:: 1.52.73 141.82 1:'0.91 
6"1. 170 

. 160 lSO 140 130 1~(1 

71. 14S.71 1:::7.14 128.57 120 111.42 102.85 
7. Sí'. ! :.6 ¡::a 120 112 104 96 
81. 127.50 120 112.50 lOS 97.50 90 
9/. 113.~.:: 106.67 1 (•t) 93. ~· -· 86.67 80 

q.sr. 107.-:·7 101. (15 94.73 85.42 82.11 75.79 
101. 10:' 96 9<) 84 78. 72 

etc. 
----------------------------------·-- ---------------------------------
EJEMPLO: Rm = Vf 1 N En ton c.: es tenemos C= ,..25(1 · 0:)(1. 000 y N= qo 

Rm = $250"000,000 1 90 = $2'777.777.78 rent~ bruta menuual 
ó 
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Rm ~ ($=50'000,000 X ,10) / (12 X .75) 

Rm = $2'777,777.78 RENTA BRUTA MENSUAL. 

MERCADO DE COMPRA PARA VIVIENDA:O en su caso 'para que el comprador 
· instale_su n·egocío y le produ"ca be

[lefic:ios.f 

MERCADO-DE COMPRA PARA RENTA1 Se destina a arrendamientos o para 
vender con alQGn v~lor aqrcg~do y 
obtener un rendimiento del cap~tal 

invertido en la compra del inmueble • 
. , 

~ERCADO DE INVERSION DE CAPITALES1Es un abanico de op=iones de colo-
CC\ción de Cdpi t .. "\lL' .. ;) C.1.p.H"'l'!i de J,Jt'"U -

ducir beneficios con ~1st~ntcs ren-
tabilidades compat~bles con cond~ -
cienes de riesgo, 

En cualquiera.~e los mercados descr.ilos anteriormente,-el factor d€ 
disponibll~dad inmediata o diferida lnfluye sensiblemente en los -
precios por los_ efectos en los bcnefic~os esperados en la opera=16n. 
Por todo lo anter1ormente descr1to, el ''Método de Mercada'' se funda
ment~ en el concepto subJetivo del ''valor de cambio''"; apl~ca una com
paración entre la. propíc..•dad que se va a Vo\lu.,r y .. l.quclli,!:... Jlm.il.1rt: .. •*j 

que han s1do vend1das en fechas rec1entes. Para este método se s~gue 
con los s1gLt1entes pasosa 

a).-RECOPILACIDN Y ANALISIS DE DATOS: 

La informac16n e~cencial hemos visto qLte se divide en dos p~rtes 

a.l.-Recopllac::i6'' de opc::iones .. o"ft:~rta~ .. vPnt.a~o. valores fisr:dlec:.,;,. 
invest1gac1ones d1rec::tas, rentas y precios reales de venta. 

a.2.-Fuentes dt? 1nformac::i6n tc..\lt:.•· ... c.umo pc~ri6dJ.co!,,.public .. \c:tane:;, 
aval(tr·,.J b .. 1nc. .. \rlC1'=>.lni"orm .. "'\ClUn de '=Orrcdor,_-:os,.tJc VC'nd,_•c..Jure:.!' 
anunc1os d1rectos.in1ormac1ones catastrales,etc. 

b).-SELECCION DE UNIDADES DE COMPARAC:ON: 

Se toman en cuento:\ elementos de comp~raclÓil ca.propJ.cH~a·:. .. cc.nrJ: 

b.l.-Para IB-t¡erra el M2 o MI del frente 

b.2.-Para la mejora el M2 tratáncl~~c 1i'~ ediflr.~ClfJI'l~S ir\du~tr·la 
les o ut1l~2ando alguna otra Ltn~dad 

b.3.-El mult1pl1cador de renta total o s~a la rel~cl~'' ~tllr~ 
la renta bruta y el valor 
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b.4.-Ajustes ra=onables de los datos anteriores basados en el 
mercado y se aJu!:.tC\rdn e\ la prapi.L"tfc\d en c.uc~4Jt.~c.n. 

El Método de Mercado puede reali~arse med~ante la comparac~ón dire~tA 
de ventas, asi comCJ a tr· .. ,vc~s dt:o 1 ... , Lnmp.-\r .. "lCllHl d.LrL~C t ... t y fC\CtOI'" t!r-m
po de ventas, s~empre estableci8ndo una compar.a.clÓil c.cJn lo.\•; lJU•.f~t v.,-
ciones llevadas a cabo en el mercado para tener como resultado. ~n 

ambos casos, el valor ~nd~cado y llegar finalmente al Valor Estimado. 

EJEMPLO DE UN AVALUO POR VALORES DE MERCADO: 

Se propone. valuar un departamento en condomin~o sin ten~r Que valuar 
todo el edl.fl.Cl.a.Necesl.tamcs conocer el valor por M2 de construcción 
en la fecha en que se adquirió pJ. l1ep .. ,rt .. ,mc=.,nto y CltJter¡L"r el inciJ.C.r.! 
actual para su valor actual~~ado: 

Datos: Precio de venta en el año de 1983 fué de S3'500,000.00 

Terreno: 750 M2 con indiviso de 0.1566 = 117.50 M2 

Superficie construida de 

Valor de la tierra promedio en la zona = $4 1 0(>0.00 M2 

Valor de Mercado de la construcción ::: Ir1c6g11~ t ... 1 X 

Ecuación• PV ~ CT x $rl~ l ·•· 1M::' x Vt1c l 

$3'5Q0,000 = (117.50 X $4,000) • (105 X VMc) 

$470,000 + 105 >< VMc 

.VMc =1 s:·soo,ooo- s47o,ooo l 1 105 = S28,857.oo M2 · 

Anall=ando! a).-5~ se conoce que el valor actLializ~do de construcc1ór1 

y t~rreno tiene un ~romed~o de 5l"250,0c:JO.OO para un ~n.nueble s1na~lar 
por M2 .. 

Entonces $1'250,000 1 ($28,857 • S4,000)= 38.043643668 lnrlice 

Por lo tanto:(105m2 ~ 28.857 • 470,00<) 1 x 38.044 ~ $!33'153,429.00 

Valor actualizado a la fecha 
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VII.-TECNICAS PARA INSPECCIONAR UNA PROPIEDAD 

APLICACION DE TECNICAS ADECUADAS 

En nuestros di.~s el tlc)nlhr~ reqttiere de técnic~q y fJrocedimlcnto~; CAda 
vez más JqLleo;:¡.prC'C~'.:iDS ·y c:onf~c\bler.¡, no ~•ólo p .. ,,.-.:\ st:.•rvl.r5e .:-. -:-.1 rni.'5n10 
sino también. y fundamentalmente, para servir a los dem~s. 

En el dmtu,to de l .. \ t."'conomic\ urb ... "'\na .. la valu .. 'lc16n llr~ un InnlUPhle ~:;.E' ha 
convertido en un mecan1smo relevante que perm1te del1m1tar y deter~i
nar, tanto las inc1denc1as cu~nto los camb1os de v~lor del 5Ltelo y la 
edificac16•l- Cant.,r con método!.~ dp valu;..cJ<)n an'"'lit1cos qltE' 1~c:llitE.•n 

la a.plicac!Óil ohietlvr\ dP l .. "s d1vero:; .. ,s téc:nic~.'\s Pn Psta m .. \tf~ri._'\, f .• •s
de suma 1mportanc1a conceptual y prác:tic:.1 en el mcH'"CCJ 50Cld.l clo la -
partic~paclón pr1vada y la acc~ón pí1bl1ca. 

f'or ello el p_qpe·l qLie debe a5umir. el valu.ador en lo es~ncial como es 
el saber ¡nspecc1onar una propledad. es de ~mportancia relevante. 
Los elementos que cons~ltLIYen un avalüu scthemos qt1e- son: 

Antecedentes 

Caracterlsticas Urb~na~ 

Caracteri·.~ticds d~l f'redio 

Uso y descrfpc1b1 dul Inmuobl~ 

Elementos de la Construcc1o, 

Valor Fis1.co 

Capital¡:: ... ~Cl011 d~ f\entclS 

Conclusiones .. 

En los ~ntecedentes es indispensable conocer el Objeto del Avalüo, 
ya que ~n est~ etapa el valu3dor debe cbtQner del cl~cnte la .nJ)Or 
informac1én pu~llllL' con •::!1 fln dP ll~.·q ... 1.r ,,,¡ InmucLJJc e\ v-eri1 L,·:,,¡·i .. , .. 

Estos dato~ se obt1cnEn mediante Lcr~a ~ncL•e~ta pr~qL•ntado por r~nt~~ 
caracteri•::.lJ '=~·-· c•-,tlf.:'Cl 1.1•.··,. Jrl':-.t.-)J ,•·:·Jon._--.. : oL1l'CJ,"""lf.:l'.: qu(' 'l""'flfJ,l l,-l 

ed~f~CCIC!Gil,tJOJC'l ... ""l':. r,rc•dlc.llf~S y E...>SCJ-li.Ur,.i~.lÓll€."-•• 

TECNICA DEL ''EXPRESO'':Desgr•cl~d~m~nte muchos v~luadores ut1l1:an es
ta "tccn1ca'' ll"'mC~':la a::.i .. rnr•¡ut..¡ pac::,._,n p•Jr· 1 .. \ 

obra, m~ter~a del C\V,_;lltu.CI'utU un Exp•--f:'',u •.;Ln 

flJar~e en todo lo QLte 1~ rodea y sus mat~ria-
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les de con~trucc~On. 

Todo lo deJan al "ojo''y a su buena memoria. 
LuPgo t1enen que regresar porqLte Y~ na 
recuerdan lo QLie v1eron.Su prete:cto 
es Sl.mple, .. tJ.enen demas1ado trabaJo Y no 
alcan~a el t1empo''.Sus per1taJes, s1 asi 

les 
'i(::.• le 

pueden llamar,son resLun•-•nes que or·~g1n .. \n qLt·~ 

otro valuador los VLtelvd a hacer. 

TECN!CA DEL GRADUADO: Aquellos pseudo-valuadores que por haber toma
do un curso sobre la materia.pero carecen de 
los má~ <:-~lemr.nt.tles conoclml.L'rl'ln:) tc~cnicu•:;..,. 

''revisan'' el Inmueble de que se trata y se -
equivocan en las arP..,s de ronstruccjón y !rJ-=:. 
valores Qlte est1man para el avalu~, no cor-rt2'S-

ponden a la realldad del mercado Inmobillar¡o 

Consecuenc1a de ello,por no tener práctlca.--
el cliente t1ene que pagar a c•n per1to valua-
dor por un estud10 que esté corr~cto.De P.sta 
clase de valuadores "graduados" hay muchos ·en 
el medio. 

Lo mismo podemos decir de var~as empresas --
que estc..i.n ~ur-Qif-'fldo en t..·c;~ta. c•spf:>C~c\l1Zc\Cic·,n 

pero carecen de lo miF; elemt..•nt .. ,l. Lomo F-''11 ~~1 

contar entre su personal a valu?dores con e:'~ 

perienc1a y que cuenten con Reg~stro. 

LA TECNICA DEL-PERITO VALUADOR: 

Ahora b1en, en este ca.pl tu lo dL-•bcmos ver lo que un v~r-d.\dP,...O pcri tn 
valuador hace al llegar a valuar fi~.lCt'\OJC:>nte un InmucblL•: 

l.-Reconocer en un d1ár11~tro dr• ~00 1nt~. 

se ub1ca el Inmue .. ble. Ver s1 e:<1ten 
._,_ la r~·dond .. "\ 1.1. zc,ná (~n dn1"!e 

letreros de ~entB o Ventta de 
1nmuebles, departamentos, t1endas, serv1clos en generul, etc. 

VCR la =ona en cuanto a la edlflC~ClÓ'l dnmin .. '\ntc;~.Sl r•:.. h .. ,blt .. ,c.Jo-
nal un1fe:\m1l1ar o plurlfa:n1l1ar, di? 1-il •• ~a clase. c•_,_:r.,ltoo::; 111'/;_·ir·~-. 

ex1sten ~n le:\s edlflcac1cnes. Sl h~>· par~ues.pl?~~s,clnes, et~. 

Invest1g~r Sl h~y plan~s de dcs3rrol1o LtrbJno P~ esa :ona y ~~121 

es la que m;,,, .~f,~·rt.."'~r-,i. n11r"_,1ru v.\lnr el~-· ].• tJ.CI'I'd y/u L'dJ.fJ,,-.c,r,n 
SLI L130 del SLt~Io,densl~ad ~ l~ten51d~d p;~rmJtld~. 

lnterJn,..._·~. 

3.-Se f~J._:=~rá IJ-.\Cl.•'\ d(HIIir·• qut.'da 1M rl.rf'rc:l que fo,..-01 .. 1 E'l í,..-erJtC' P,..ln<.l
pal. en su or¡entaclÓil y ,,,lUt.o\r~' r~·l nnm!lf'l' d-.~ 1.,._ ... t.-!\lJ,."J lli":l.j tro--· 
fes al pred1o,el nombre de la colon1a ·¡ SLt cod1oo po··,tdl.Toc1o p .. ,
r~ una ldentlflcac.lDil c.omplc'ta dt:• ubit. .. lL.l~J.., del prE:.'d1o. 

28 
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4.-5~ e:c1stiera dudd ra:or1able en mater1a de la ~Ltperf1c1e del t~rre

no deb1do a que la escr1tur~ ind1ca una medid~ (o no 1~ lnd1ca,sc 
han dada ca.sos)y el prop1etar1D otra. Deberá mc~dJ.r e;,•xtt•rn~1mnnte •. ~t 
pred1o y anotarlo en el avdlúo .. que fué 11 por mt'dlciOn". 

5.-Lo mismo deberá h .. 1ccr en c •. v:;o de l ... "\ Lun-.::;truc..ción. Yc' que •~n n~t.~chu ... ~ 
casos no se proporcionan 1 os M2 cons truidoos,.. dl''..i con tdndo 1 .. \~ ... ¡\ rt-~.·\9 
libres tales como pozos de lLt~, pat1os.cubos l1bres,etc.No a~i --
aqLtellos que se encuentren cubiertos. 

6.-En caso·de condominios, se deberá a110t~r lrls ~ol1n1J~nc1~5i QL\e ~~'·•

ren en las escr1turas asi como e~l ind1v1sO correspondlCI1tc. 

7.-Hacia el interior del ~nmueble, $e anotará t,;,u dt~scrt~c·lOn .:trqttltec. 

tónicL' y SLt uso. se dc..•berá tom .. tr en CLU:11tc' todCICj los ~lf'n~t .. •n lu .. _, 'fLH.' 

can1orman los acabados, ya que éstos nos fijardn" c..•l v~lor r..-•.tpt .. ~c
tivo de la ccnstrucc161l. S0 anotar:, c•n qué con•,i::¡ote su ClHH•ntc.'\C:.tón 
su estructur~, sus muros, sus plafones, sus_techcs,_sus losas,etc.· 

8.-En el trabajo de gab1nete se vaciar~ tcJda la informac10n d0 c: .. \ni~)O 
y-se apl1cardn l .. ,.:.J t(~cnlt-as p._,rc\ lct:i lh.'prccictc.lulu:.•!... ... ,l v .. ,1or cur
respondicntc, y as! lleg~r al vale,,... del ~Ydl~o y LonclLtSlOrlt~$. 

TECNICA PARA VALUACIONES INDUSTRIALES• 

Aún cu.-HH'"Jo este TE.•mc.\ e•:. fhctte,..-i.:\ ezpeci,,l el~ otre> curso .. es conv~:·lllL'IItt• 
conocer en lérm1nos muy generales lo qL1e debe de emple~rse al llevdr 
a cabo este trpo de avalGos. 

Generalmente se hacen esto~ avalUoo::. p .. ,,..- .. , le.' r'cexpr·r~~Jc'ln ele lo·.:; E!.it .. ,--. 
dos F~nanc1eros de las empresas, aquellas que coti~an en 8olsa y las 
QLte no lo hacen, pero por Ley, deben llevar a cabo Lln avalGo ~nL1~l. 

La Comis1Ó11 NL1C:lon.\l df:' V,"\]ort:a•::. per-m1 tf"~ Cl'-''7-" Co?.dct dn~ c.\ño~. se• pr.,cti-
que un "AvalUn rt .. ,o:,c" y P.n los .. ,fío~:; lntc•rmf~dlo~. SCI utJ.lJ c.:f:"n iruJ 1 ,,_ .... ~ 

ll~mados lndLtS1:r.lales. Frohibe c.•l r.•mpl(•o d(• lcJ5 jndiC'} .. :. qtu .. p1.tt,J..1r .• \ 

el Banco de Mé::l.co. ya que estos se rt~f ~eren a Prt::::-Cl.OS al ConsLtm.tdor. 
La valL1ac~ón 1lc• los bl'.'ll,_':. de .,,c-ti·,...u fLJD tJ.E'rlt-'ll cc.nllt) t; .. ,::;e t::•J tJp·,.c:•r
rollo de las sJgul~ntes ~Ctlv~dadeE: 

l.-Rt:vlsión <l1• l,\!0 ·f.,,ctttr,.:'l~. y dnct.'olll•t¡it:"l":~ (\'"'' i\mp.,r.,n t~JS b: 1.:t 1•J•: ci···J 
act1vo f1jo, conoce-r ~1..1 foS>cha de? ~dLJul~:..Cl·~··· / .,,, v-lur iu ... t:, ... !•:.•l 
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3.-De lo md·¡ import.;1ntF~. c..s-:; llev .. H"' "' C:.::\bo lo ... , in•.:.p,_~cci6n clcul .. \r y el 
levantam>ento del inventar>o del cada uno de lo~ b>enes con el fin 
de conocer su manten~m~ento,su obsolescencias técn1c~s y económi
cas y su v>da agotada. 

4.-0btención de cotiz~cioncs de los eqtJipos y prop1ed~des nLteV.l!. pdr• 
tener el V.;dor de Reposicl.ón I...,L\f?VO. cletcrnnnando lc1s deprer.:t .. ~c.l.on
es cor~espondientes, los derechos aduanales, de importacl.ó•·l.f]l!teg 
1ntalaciones.de d>se~o, etc. con el fin dv ll~qar al Valor N~to de 
Reposlcl.Ót1,. que t.~s el vctlor del c\Y .. \lúo. 

S.-Otorg .. \r e_l Certific~do de Va.lores indispE~n~u.~blP.. 

Por último .. lo..s c"'\Vñlüos indu~triales se iniciaron ~n ML\..xl.CO en lt\ dL~ 

cada de los s~senta, mientras Que en los Estados Unidos se co~en=arcr 
a practicar- h2'ce 9(1 años.Nuestros avalúo~. t:~r¿~n orJentt.\dos bi\~ll'.:\mc...'ll tt 
hacia lQ comprd-venta y se real¿~aban en forma ¿ndependiente ~cr va
luadores ind>vlduales. 

Actualmente las empresas que a ésto se dedican, muchas de ell.ls per
tenecen a la Asoc~ac1on Mex~cana de Valuadores de Empresas, reQLil~ren 

de técnicos esoec~al1:ados en los campos de la 1ngen1eri~ mec~nl,·a. 
eléctr1ca, quiln1Cc:\, etc •• y.n q11e gent.•Fc.\lmente est~\n org,,nlZc\rl .. \!'l ~~n -
d~visiones tales como 1ndustr1al, f1nanc1er~. servicios de actuallza
Clbn, ccJntrol de activos. cat~loQos, indiceG lndLtstriales 9 ctc. · 

Los avalüt><.:. indu•;trle-\lc~·., se deben J J rv.u· .. \ rrd.Jo de .. \cuerdo iA l.,·~i ins
trucclones que aparecen en la C1rcular ll-6 de la Coml'SlÓil Nc:.lc::ioll.:ll 

de Valores (8L!rsál.i1Ps) y qLI~ 1Lt~ ~lab0rad~ por ltn~ Com1~16n ·rrlp~r-

tl.ta formada por la prop~.a Cc.n.lSlÓII H.tClUnt.'\1 eJe~ V~\lo•··l:"_, 01 la f'.t: .. u•.:J.o."\-·-
Clt'~ll Mt•x¡c~n .. ~ rfc• Vd.lll..-lljo,.-t.·~., df"' EmprE->':..., .. 1!:.; y }d. Soci••¡J~cl dt• ArquJ i.f~c:'lu..::; 

Valuadores,A.C. 
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DEFINICIONES 

VIDA UTIL lOTAd 

~VIDA FISICA1; 

VIDA TOTAL! 

VIII.-FACTORES DE DEPRECIACION 

------------------------------
DE LOS INMUEBLES. 

VIDA AGOTADA,OSSOLESCENCIAS. 

Rep""resenta la vida qut- r .. ,zonablementP·---~r.·-~o;:pc!"""~ 
¡ . -
de una prop_l.edad nueva: t..ur• Da ::a~ '="" c- • ..,per .lera~.&.dS 
promeoJ.o t:.omando en consideraci_on. el d-~sq<!~te 
la unsolescencJ..:\ funcional_.Y __ ec_on6mica 'y lo!' . 
:riesgo~- normal es 

35 años,SO años, 70 años. 75 años para inmueble~. 
,, 

7 C\ños,lO años,lS años, 25 años, 3o-años, etc. 
para ~ienes muebles y/o maquinaria y equipos.etc~~ 

El f\'úme_rp _ce años rl., ·un __ bien· ·aue durar,\ -·~i;si~-~.;.: 
mente -~tes. que e! oeterJ.oro o fatiQa .o lleven ~ 
Lci-ttnc.. ·condición inoper.:\nt-c .. ·s·i.:,·. t~~ ... ,r -~Cuc.·nt.í 
1 a-- ohs-olescenc'ia'--fún'cTona 1 o éconOmi CA-'. 

Es el nUmer·o c..le .añus pc:'"\rc..\ propiE:~dcuJ~s C\.IYñ vldi\ -
ha expirado desde la fecha de c:onstrucc1cJI u .H1-
qulslClÓil. t1~·;t~ 1~ f~chd dccldr,\d~ romo ~r1':';·,,_.-

rante.En ~nmuebles es la vida e::pirada o edad 
cronolOgicc\ m¡\S l...1. vide:\ rt...•m .. u1cn1..<...'. 

Las vidas útJlc·~ de J.os h1cncs no ptteden ~plic~rsp a todas l~s irld•Js
trias ni a todo t1p~ de 1nmuobles, se muestran Que ellas "no son def~
nit~va~ y deben cons1der~rsc como un promeo1o ra~onable y norm~1. 

J;l_BSOLESCENC I A:. 

PETERIORO_FISICOI 

Es un proceso continuo que t1ene lugar en toda 
pr::lplc>dad fi~~J.c,, c.:umo pt'·rdid,, t(•CnlCc\ y cfl' •/.-\lor .. 
que PLII?de deberse d l ca f l1.tctuac1ón de prc•cJ.t>· .• ('n 
compe~rac1ót1 dt• ttnM nnll'''-'tL:\d nut•v.;~. cumo t•···ll11.r~.-· 

do dC~l d!::'ter-1or-~. modlf.:.cacl~ll tJr_~ dl•.~.e·r-;u., • ·t :. ... 1 

Ce u~o. dl.~-.mlnLIClórt u•-• ~.tt ut1l1d.-~u o pór t~d ... J. 

í::-. J .. :.. pCrd idC'. f.1L' vi~ol<.lr· dr:>r!. v~,dcr del de·;g,_,:.; tc/dr·!~
in teg r·ac16n "·-liGo -y-· la ~nf lll<!rl ¿·i¡-··cl inla toll,gi C'"' • 

DEPRECIAClON TEORICA:Er~ ¡_., pén:ll.d•'- deo_ valnr- -~!.tim.-.u.:\_por íórmc•·L.,s.-
. teó,..·~cds;· ,t.t.1.1. Lumo el .rle todo dt:l' .D~prec:1ación L1~ 
neal~s1n el exámt.•n fi. >tCCJ d•.! 1 .. , proplPd.ni. 
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DEPRECIACION OBSERVADA:~s la p6rdid~ estimdd• en la inspr¿cii1n fl~i
ca y ;uic~o personal de las cond~c~ones compardda 
con Ltn~ prop1edad r1ueva. 

La depreciación cc)mo -:.e considera. norm ... ,lmt:~nte por ~l vC\luaclnr .. e':> me
dida a través de ld 1nspecc1on Ti•.ic .. , pe,..-C3nnal y 1~ nb•.Je,.-v..:\ción dt.~l 

inmueble. 

La vid• útil tat.,l se> b.~s., en calific.,r.ione5 de dllr·,,bilid,,d de la -·· 
propiedad deb1do a sus acabados y basadas en juic1os de propledades 
similares." 

LA VIDA AGOTADA: F'uede ser o nó eqlnv.:~lcntu a 1.1 Pdi\d .actu .. 1l. Un,, 
prop1edad puede tener ~O a~os de ed~d cronol6,JlCrl 
y tener realm~nte 15 a~os debidO a su mdnt~nlfnlen 
te o porqu~ acaba de ser remodelada.La Vlda ~t1l 
remanente puede ser de X oño~ ya que no ha agota
do el d¿ferenc1al de sus años. S1 es con una v1da 
total de 70 años, no necesa~~amente-su v1da rerma 
ncnte será de ~O a~os~·sino qll1Z~s de 55 ~~os. 

DEPRECIACION HATEMATICA DE LA VIDA AGOTADA 

Para valuac1ón 1nmobiliari .. , gC'ner-C\lrnPnte utilizcuno~ l .. , sigLtl("'ntC' c-x
prcsi61, m~ten1~t1ca: 

De donde: 

FEd = [(.100 x VUt) + (.900 x VU~)) 

VUt 

FEd = Factor de edad o Ylda agotada o de depr~clación 
VUt • V1da ú1.11 tot>l 
VUr = VJ.da Ut1l rc.•mc"~.llCnte 

~JEMPLO: Un edlfJ.ClO construi<:lu ~n 750 M~ 

VUt = 70 i\ños 

vur e 4~ años 

FEd = .1(1(1 >< 70 + 
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8)Horst ~:arl Oobner E. :La Valuación d" F'r·<'dio•_; U,.-h .. ulns.~ll'-xl cnl'?(~:;. 
9) Inst.l tute Mexlcano de VdluaClÓil.SE-·minc..,ílOS de 19"/0. rlt•xic.o 1910. 
lO)Roitman S.:The educat1on, train1ng and eap~rience needed whcn 

you receive an a~s1gnment for an Appra1sal.A.S.A 

SOCIEDAD DE ARQUITECTOS VALUADORES,A.C. 

)) 

ARO, LUIS MEZA ACH-IRICA 
PRESIDENTE DEL CONSEJO 
DIRECTIVO NACIONAL. ARO.EDUARDO DEL PORTILLO B. 
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Por lo tanto en est~ ejemplo: 

AREA M2 VALOR M2 V.R.N. VALOR V.R.N. FACTOR VALOR V.N.R. 

750 S1"300,000 S975"000,000 0.68 S663"000,000 

V.U.R. ( l ) D.A. (2) D.ACUM. (3)VALDR PARCIAL M2 

45 514'733,333 s312"QOO,OOO $884,1)00.00 

(1)La Depr~ciación An••al ~s el cociente de dividir el valor nelo dei 
reposic.1on entre la Vid"' útil r-em.anente. 

(2)La DepreciaClÓil Acumul ... 1.d ... , eo;; Pl r·er-.ult .. u.Jo de rec:.;tar el v.:1lor nc.•tn 
de r-eposlClÓn .al va.]llr d(.• repo~.l.CJ.Ón nuc.~vo. 

(3)El Valor P~rcial por M2 es el resultado de div1dir el v~lor neto 
de> repos1ci6n 
de aplicar:_el 
de repos1c1ón 

~ntr·t..· lo-:. M~ cono:.'ll'"tlido•,;). St• otJtJ.l'IJE~ c.:omo re·.-.uJ t.\t10 
factor de v1da a_<;¡otada de la ed1ficac:;.¿én ~~ v.1lor 
nttPVO. 

IX.-AVALUO BANCARIO DE ACUERDO A LA CIRCULAR 1104 DE LA C.N.D. 

SE ANEXA. 

X.-E T I C A P R O F E S I O N A L 

PRINCIPIOS 

Etica es la parte de la f1losofl.\ Que tr .. tt ... 1 de 1.1. morL11. ~.,si p11c~ .. 

la ética profes1on~l es ~l desempeño d~ la activ.1dad pro1eslanal sin 
apartarse de )as normas morales. Y norm~s morales soñ aquel.l~s cuyo 
ejercicio preserva pe malic1a las acc1ones hL1manas. 

En todas las profesiones e~1sten diversos c6d1qos dP ~t1ca prclfr·~\c

nal, e'3os cDd LCJu··; no ~.on c>tr-cl cos"' que la cnume,.·acJ ón y t=onunt...:lc~•lo de 
una ser-ie de acdto~ c .. ..1ya eJeCLIClÓil qL•t.•d._'\ prohJ ll~U .. \ por· 1 .. \s nn,.m,\:. n,o
rales .. En todo:; los orde..·nc}~ pr'of ... ".:ilfJih\1~;.·~. PXl.5tF~' ~-·1 Cód1go rJr-,.• Lt.JCr\ 
Profes1ona!. 

En tod.:t ~roies!6n pct~·,lr•n E'Yl~,t1.r un ':"olflrP~•nH··...-cl df"' 1 .\l t.1.s y d, .. t."\ll.r-h (fp 

la ma··, dl,·c.••···:.c~ ,_,.7tc"ll1íi."l.. c:uc• nrJ c.•· .. po ,J l'l•• j¡,tc••r J 1. c.\b1•r Cll lll'l 

rif¡tdu 'J' f"·.t.••·•t,¡ ·~JrJJ(I\J .... Jrl•.l q•.IE" qt•¡·d,,¡¡ ~lllll } .. • VL•-}Llo:\nCl .. '\ 1JE• 

nLtcstr~ prcp~a c~nc:c·nc:a. 

Toda lnfro?.cClon .. \ ¡., t•tJ Le"\ ¡.rc¡f, .. !,lOitcll tr··• ::.omo C.t•n~.c·cuenc1 ':. t ... \,.-•.'·~ 
o tempri\no, Ltnc P·~nii o L•n ':C\StlgD, pero la ti'"':n~ rr,¿.¡. c:trn.,rg'""'"' 1,1 p¡•n,, 
1nmed1ata e lnapla=~ble, ~s el const~nte r·~procne de nuestra conclen
Cla. 
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Debemos hacer un esfl.•er~o para depurar al máxin1o I'Htf·~trc\ condttc-
ta y ev1.tar que la apll.cacl.Óil e~n.tt:d ... , dt> nue•;:,tros c-IJdl.CJOS,. no"J rr.ornu.
tan cometer 1n'f1n1.dad de faltas no catalogada.~ que mancharl.ll1 ••LII'-.:;tro 
trabaJo frente a nosotros m~smos. 

El ejerc1c1o de la profes16n dPntro del ~~reo de ld mAs pur~ ~tic~, 
nos deberá •-,t_~rvJ.r dr• gul e'- prtra d •. u·· t:."ll Jll~ticic:\ 11 lo que " nue•:>tr-D'!· 

~emeJantes les corresponde. 

RESPONSABILIDADES DE UN PERITO VALUADOR: 

l.-Ser objet1vo y compet1t1vo en su trabajo profesional 

2.-Su pr•n=•pal obligación y responsabilidad es con el clier1tP: 

2.1.-Sus trabaJoS deben ser confidenciales y competenteg 
2.2.-Su trabaJO debe ser veraz .. s1n ~al~edadE•s 
2.3.-No debe serv1r a das clientes sobre un m1smo .trabajo 
2.4.-Nunca debe var1.ar sus resultados numér1cos fin~les ~ 

conven~enc1a del cl~ente 
2.5.-Debel"'"á t-'fl todo momr:~nto. ·p·rotegc•r 1,:\ reput""\ci6-;:) dQ otr-·oCJ 

per1tos valuAdores, cuando se trate de un mismo cl~ente. 

3.-Debe vis~tar flsicarnente el lLig~r del trabajo encomend~do 

4.-Debe 1nvest~gar, anal1zar y obtener los volares adecuados 

5.-Al contratar LIM tr~ba;o por porcenta;e, debe de cuidar QLie ello 
no afecte su result~do f~nal, ya que al estar preJuiclado, ~1 

avalUo ~.i ~t·· modlflC....\ t.:~l r-·t'"Jllllat.lo flndl.no t•s vrllJ.do.No t.."~ l•tic:u. 

6.-NLinca deberá ·f·.~vorect•r ~ tercer~s nc~r~c·1n~~ modifi~~r1do ~LIS ~v~l(los 

con este f1n, supr~m1endo datos, falseando test~f~cac~ones,etc. 
Esto no es ét~co n1 es profes1onal y se expone a una denL1nc1a y a 
la cancel..;c.lon de ~u f..:eC)istro. 

7.-Cuando una empresa valuator1a as1ste a un valt!ador en un trab~JO 

y la f1rma reg1strada es de la empresa. el valLiauor que elaooró 
el dicta.IIH!Jl v,,lu .. ,torJ.CJ,. DEI:-t[ firrn .. ,r Junto c:on la "'firmc:1. l""'l'()J ... 3lr.,\da 

8.-Un Per1to Valuador debe regirse Slempre con Etica Profesional. 
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~)Ale: :,r.dP.r" H. ::~'?~;::.Lir.!.n;; De!;:~C"Cl;\ .. _l•:Jn 1rl thc r·~r?r.- :·'_.t='l.S.A 
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4)8abr.oc~ H. :~~f1rals_,} F'roC':'dL•res ,;nd Pr¡ncl;:>le-:..A.5.A 
5)ComlC:.·lÓil rll' (¡V,,\lúu· .• rlc:- }!Jf'll ..... , N.:.tLJUilr\lcr:,_rl .. \ntt.tl •IL' v .. 11LI .. ,C:lr:ll¡ ... 

6) Ca m¡ S¡lOI) N .. 1 el tlll<.-\ l f.l .. ul c: .. \r J .. \. e 1 re u],,,.. ....... 

7)Com~!3l6rl ''-~~'e l.Oildl ,;._. Valur.-:.•· ...... Clrn.tlc1!' 
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CONTABILIDAD 

Teoría contable 

La contabilidad es una técnica que produce información estruct~ 

rada y sistemáticamente, en forma cuantitativa y en términos mo 

netarios de las operaciones que efectúa una empresa y de ciertos 

eventos económicos que la afectan con objeto de facilitar a los 

interesados la toma de decisiones
1

• 

Para que los interesados puedan tomar decisiones, la intorma.:::ic!l 

que se les presenta necesita haber pasado por un proceso de ors~ 

~ización de datos que les facilite el análisis-de las cifras pr~ 

sentadas. 

Este proceso de organización se basa en la técnica contable, la 

cual se comenta a continuación. 

Una P~presa desde el punto de vista financiero es una iqteG>~ -

ción de recursos económicos, humanos natural • 1' , es y _ceno or~~CE 

que se manejan con el propósito de alcanzar un objetivo por ¿: 

cual es creado. 

Los objetivos de la e~presa son el obtener utilidades, el ser -

una fuente de empleo seguro para los trabajadores, el brindar -

• 
1 Bol e tir. "eor 1.co Contable 
Com1.sión de Pr1.ncipios de Contabilidad 
I ~~ e r 
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satisfactores a la comunidad y el brindar un servicio social. 

A las empresas que nos referiremos en este curso son las lucra

tivas o sea aquéllas que pretenden obtener una utilidad por el 

capital que invierten como un pago al riesgo que los accionis

ta·: '~~:tán corriendo. 

Ahcra bien, vamos a enumerar una serie de hechos que deben re.e_ 

lL:;,_r:;e para que una empresa pueda iniciar sus operaciones. 

lo.- Se reúnen cinco personas y deciden constituir una sociedad 

para comprar y vender un articulo X entregando. cada uno para -

que se pueda hacer esta actividad$ 1'000,000.00 los cuales de

posjtan en una cuenta de cheques. 

2o.- Asist~n con un notario con objeto de que legalice la cons

titución de la sociedad y les expida el acta constitutiva co -

rrespondiente por lo cual les cobra $ 40,000.00 que le pagan

con un cheque. 

3o.- Se contrata a un Despacho de Contadores Públicos para que 

realice la organización de la empresa. establezca los planes y 

estrategias y elabore el sistema de información por lo cual nos 

cobra$ 150,000.00 que pagamos con un cheque. 

4o.- Se compra a una inmobiliaria un terreno y un edificio en 

$ 400,000.00 y$ 600,000.00 respectivamente que pagamos con un 

, 
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So. Se compra a una casa de muebles, mobiliario para las ofici 

nas por $ 100,000.00 que se pagan con un cheque.-

6o. Se efectúa el acondicionamiento de oficinas que incluye in~ 

talación de cancelería, alfombras, cortinas, persianas, etc. y 

pagamos $ 50,000.00 con un cheque. 

7o. Se compr~ el articulo X a un proveedor por $ 400,000.00 los 

cuales convenimos que serían pagados dentro de 60 dias. 

So. De la meraanci~ que compramos vendemos .la totalidad y.~cobra 

mos por la venta $ aoo,ooo.oo. 

Ahora bien, todas estas decisiones que originaron un 

el manejo de los recurDos de la empresa, pueden ser organizados 

en la forma siguiente: 

la. Operación 

Aportaci6n del capital: 

Efectivo en bancos $ 5'000,000.00 

capital inicial $ 5'000,000.00 

2a. Operación 

Pago al notario por escritura constitutiva. 

Efectivo en bancos $ 4'960,000,00 

Pago al notario por escritura 40,000.00 

ca pi tal inicial $ 5'000,000.00 
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3a. Operación 

Pago al Despacho de contadores PÚblicos por la or
' 

qanización.de la empresa. 

Efectivo en bancos $ 4'810,000.00 

Pago al notario 40,000.00 

Pago al Desp. de -cont. Pu.b. 150,000.00 

$ s•ooo.ooo.oo 

Si ee coculdera el. pago •1 notario y al deapac:ho de Contador~ 

P6.blico• __ como gastos e!ectuadQs pu:a h organizaci6n de la em-

presa, tendremos. 

Pago al notario $ 40,000.00 

Pago al Desp. de Cont. Pub. 150,000.00 

Gastos de organizaci6n 190,000.00 (1) 

4a. Operaci6n 

Adquisición del terreno y el edificio. 

Efectivo en bancos $ 3'810,000.00 

Gastos de or~nización 190,000.00 (1) 

Terreno 400,000.00 

· Edificio 600,000.00 

capital inicial $ 5'000,000.00 

Sa. Operaci6n 

Adquisición del mobiliario de oficina. 

(1) Ver la opera~ión ant~rinr 
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Efectivo en bancos $ 3'710,000.00 

. Gastos de o -organizacJ.on 190,000.00 

.Terreno 400,000.00 

Edificio 600,000.00 

Mobiliario 100,000.00 

Capital inicial $ 5'000,000.00 

6a. Operación 
o o . .. .... 

A~~~dicionamiento de-.of'icina ~~-s·t-bs de Inst.) 

.. - . ... . \ ,. .... ,·· 
· Eteéti vo en ba~cos $ 3'660,000.00 

Gastos de organización 190,000.00 

Terreno 400,000.00 

Edificio 600,000.00 

Mobiliario de oficina 100,000.00 

Gastos de instalación 50,000.00 

Capital inicial $ 5'000,000.00 

7a. Operación 

Esta operación se efectúa para que la empresa -

pueda cumplir una parte de su objetivo que es la compra del 

producto X para después venderlo y obtener una utilidad. 

Adquisición de mercancía a un proveedor. 

Efectivo en bancos 

Gastos de organización ... 

$ 3'660,000.00 

)090, 000.00 

' ¡ 

,. 
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Terreno 400,000.00 

Edificio 600,000.00 

Mobiliario de oficina· 100,000.00 

Gastos de instalación 50,000.00 

Adquisición de mercancía 400,000.00 

SUMA $ 5'400,000.00 

Menos: Adeudo a proveedores 400,000.00 

capital inicial $ 5'000,000.00 

Se observa que con esta operación hubo un cambio e~ relación a 

los anteriores. Corno la adquisición se hace a crédito a pagar 

en 60 días nuestra cuenta bancaria no se ve afectada. La suma 

de los nuevos valores da$ 5'400,000.00 y obedece a que adqui-

rimos de terceras personas más recursos para ser invertidos en 

la empresa, sin embargo, esos recursos los adeudarnos, por lo -

tanto la cantidad la reducirnos para poder determinar nuevamen-

te el capital de $ 5'000,000.00. 

Ba. Operación 

En esta operación la ernpre.'la vende en $ 800, 000. 00 la mercan -

cía que adquirió en$ 400,000.00, por lo tanto obtiene una uti 

lidad de $ 400,000.00 que pasa a formar parte del capital ini-

cial que 2 ··::taran los accionistas. 
~ 

VENTA DE MERCANCIA 

CIA. X, S.A. 
..... ~ - "" .. 
~ . . , . T l n 



Efectivo en bancos 
Gastos de organización 
Terreno 
Edificio 
Mobiliario de oficina 
Gastos de instalación 
Adquisición de mercancía 

SUMA EL ACTIVO 

7 

$ 4'460,000.00 
190,000.00 
400,000.00 
600,000.00 
100,000.00 
so. 000.00 

o 

Menos: Adeudo a Proveedores (PASIVO) 
$ 5'800,000.00 

400,000.00 

Capital Inicial 5'000.000.00 
Utilidad derivada de 
la venta: 
Venta efectuada 800,000.00 
Costo de adquisi-
ción de la merca~· 
cía vendida 400,000.00 400, 000. 00 ( lJ 

CAPITAL CONTABLE $ 5'400,000.00 

En la presentación de esta Última operación se observan varios 
cambios. 

lo.- A todos los valores que hemos manejado se les denomina ba 

lance general, ya que nos muestra la situación financiera de -

la empresa en un momento dado. 

2o.- A la suma de los valores iniciales que manejamos se les -

denomina ACTIVO y se definen como el conjunto de bienes, óere-

chos y servicios que son propiedad de la empresa. 

3o.- Al adeudo que teníamos con los proveedores se les denomi-

na PASIVO y se define como el conju~to de obligaciones que de-

be pagar_, empresa. 

( 1) Utilidad = d 
Venta Efectuada - Costo de Venta. 

': :·.: 
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4o.- La utilidad que obtuvimos por la operación efectuada la -

determinamos por una diferencia: -por el monto de lo que vendi-

mos contra lo que nos costó comprar lo que vendimos (costo de 

venta). Esa diferencia pasa a formar parte del capital inicial 

de los accionistas. 

So.- El término de capital contable lo definimos como el capi-

tal que aportaron los socios inicialmente más las utilidades 

(o menos las pérdidas) que haya obtenido.la empresa como resul 

tado de -~us operaciones. 

Ahora bien, si indicamos el resultado de las operaciones ante-

riores en notación quedarían: 

1) Activo = Efectivo en + Gastos de Org. + Terreno + Edificio 
Bancos 

2) 

3) 

+ Mobiliario de + Gastos de Instalación 
Oficina 

En notación quedaría 

A .. EB + GO + T + E + MyEO + GI 

Pasivo '"' Proveedores 

p = p 
a o 

capital Capital So-
Contable = cial Inicial + Ventas - costo de Ventas 



9 

En notación quedaría 

CC = CSI + (V - CV) 

Si como dijimos antes:. 

Ventas - costo Ventas ; Utilidad 

Tendremos: 

CC ; CSI + Utilidad 

Ahora si observamos otra forma de determinar el capital 

contable tenemos: 

Activo ·s·aoo,ooo 

menos Pasivo 400,000 

~= capital Contable 5'400,000 

Capital Contable ; capital So- + Ventas - Costo de 
cial Inicial Ventas 

5'400,000 = 5'000,000 + 800,000- 400,000 

Por lo tanto 

A - P = ce (1) 

CC = CSI + V - CV (2) 

Sustituyendo (2) en (1) tenemos 

A - P a CSI + V - CV (3) 

Si despejamos el Activo tenemos 

A = P + CSI + V - CV 

Si ahora a V - CV la igualamos con la R de r'sultados te-

nemes: 

. ·-~ 

'·, ., 
'. 

'' 
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(4) -
A = P + CSI + R Ecuacion Contable 

Esta fórmula es fundamental para comprender la forma como 

se organizan los datos con la técnica contable. 

El resultado del ejercicio puede tener dos situaciones 

La de utilidad si: 

cE I > .t_ e + JE. Gastos 
(1) (2) 

La de pérdid~ si: 

:E_ I < t e + Z:. Gastos 
(3) 

(1) LEASE SUMATORIA 

(2) ) MAYOR QUE 

(3) L._ MENOR QUE 

Si hacemos un histograma de esta ecuación obtendremos lo si-

guiente. 

y 

PASIVO 

"' 
ACTIVO 

- CAPITAL 

RESULTADO 

--
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En la ecuación 4 obtuvimos 

A • P + .CSI + R 

Si pasamos los términos de la derecha al término de la iz-

quierda obtendremos; 

A - P - CSI - R = O (S) 

como el activo, pasivo, capital y resultados van a tener aumen-

tos y disminuciones vamos a representar estos en notación en la 

ecuación número (S) 

+ (t. A) ;_ (i P)- (± CSI) - (iR) = O (6) 

Observe como el Activo tiene un símbolo general positivo y el -

Pasivo, capital y Resultado tiene un símbolo general negativo. 

Si representamos en una gráfica estas notaciones tendremos: 

+ 

+ ACT o - + PASir -
.~ 

----- -.. 
+ CAPITAL 

1 

= o 

+ RESULTADOS --

~ 1 1 1 
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Obsérvense varios símbolos en esta balanza. 

lo. Para que pueda estar en equilibrio el activo tiene que ser 

igual a la suma del pasivo, capital y resultados, o el ac-

tivo menos el pasivo, capital y resultados es igual a cero, 

ya que de no ser así la fórmula que veníamos manejando se-

ría inoperante y romperíamos la igualdad. 

2o. Al activo le asignamos un signo general positivo (Ecuaci6n 

--
6) para todos los valores que lo forman, y al pasivo, ca¡:¡~ 

tal y resultados un signo general negativo. 

3o. El casillero del activo lo dividimos en dos partes, la del 

lado izquierdo con un nuevo signo positivo y la del ládo -

derecho con un signo negativo. Esto va a significar que to 

da~ 1~::: cantidadc:: q'..l~ a~c~e~~· en··el activo ·cicl l~dc .:.z -

quierdo del casillero, van a originar que los val'ores que 

lo integran sean mayores, ya que si multiplicamos el signr. 

general de más por el signo del casillero del lado izqui,;.E_ 

do, el resultado nos dará positivo ( (+) (+) = (+) y en 

consecuencia todas las cantidades que anotemos del lado de 

rec:-,~ de~ casillero del activo, van a originar que los va-

le ~ que lo integran d:..sminuyan, ya que si multiplicamos 

el signo general de más por el signo del casillero ,;01 la-
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do derecho, el resultado que nos da es negativo ( (+) (-) = (-) ) 

4o. El efecto que tiene esta organización de datos del otro -

lado de la Balanza (Pasivo + Capital + Resultados) es el 

contrario ya que todas las cantidades que anotemos del lado 

derecho de la división de los casilleros que tienen el Pa-

sivo, el Capital y los Resultados, van a originar que los 

valores de cada uno de estos conceptos se aumenten, ya que 
' 

si multiplicamos el signo general de menos que tiene el Pa 

si..vo, Ca pi tal y Resultados por el signo de-·menos de la di.:. 

visión de los casilleros, tendremos que nos da positivo 

( (-) (-) = (+). 

·-·' 

Ahora bien, como da uno de estos conceptos de Activo, Pasivo, -

Capital y Resultados tienen diferentes valores que los integran, 

subdividiremos cada uno de estos casilleros (poniendo tl mismo 

caso que hemos manejado) para conocer adecuadamente cpmo van su 

friendo modificaciones como resultado de las operaciones afee -

tadas. La subdivisión quedaría como sigue: 

(. 
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+ 

+ACTIVO + PASIVO 

BANCOS 

¡~ 
1 

PROVEEDORES 

GASTOS DE ORGA- CAPITAL 
NIZACION 

CAP. INICIAL 
GASTOS DE INST~ 
LACION 

MOBILIARIO y RESULTADOS 
EQUIPO 

MAQUINARIA y VENTAS 

EQUIPO COSTO DE VENTA 

-- . ' 

EQUIPO DE TRANS 
PORTE 

ALMACEN DE MER-
CANCIA 

Los casilleros para cada uno de los valores nos van a permitir 

ir controlando los cambios que van teniendo éstos como result~ 

do de las operaciones. Vamos entonces a hacer el registro de 

las ~pe~aciones. 
• 

.. 

J • 
... 



EfECTIVO 
EN BANCOS 

.GASTOS DE 
ORGANIZA 
CIOK 

íERRENO 

EDIFICIO 

MOBILIARIO 
DE OFICINA 

I'ERCANCIAS 

( 1 ) 
( 9) 

( 2) 

( 3) 

( 4 ) 

( 5) 

( 5) 

( 7) 

+ ACTIVO 

------ ---· 
5,000 000 

800,000 

~o.ooo 
150,000 

-----

400,000 

600,000 

100,000 

' 

~0,000 

150,000 
1 '000' 000 

( 2) 

( 3) 
( 4) 

1 00 '000 ( 5) 
50,000 (6) 

_.L ___________ _, 

¡ 

¡ 
1 r-. ----- ·- -----: 

1 

'· 

-- -- .... ______ . 

1 

-~~0 __ ¡ ___ 40~0~_(8J 

------ --/ 

' 
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+ PASIV 

~------- ·-··· 
··- ~00,000-¡ (7) 

:PROVEEDOR' 

1 ,_ ____ ----- ' 

_1 
1 

'5 '000.000 

'--------- __ j __ 
' 
1 

1 ,____ __ J_ __ 

' 

i 1 ) 

CAPITAL 
.. ~ccrAL 

soc,ooo (9) 

(8) 400,000 ¡ 
1 

L_ _______ ¡__ __ _ 

-----

VENTAS 

i.:OSTO ::¡:; 
VEN'f :, ~~ 



;o. de 
Jpera
:ión 

1 
¿ 

2 
3 

3 
4 

4 
4 
5 
5 
5 

5 
7 
7 
3 

3 

3 

Concepto Ac ti ·.¡o 

Bancos + 5'000.000 (1) 
Gtos. de Organi-
zación + 40.000 (2) 

40.000 (1) Bancos 
Gtos. de Organi-
zación 
Bancos 
Terreno 
Edificio 
Bancos 
Mob. de Oficina 
Bancos 
Gtos. de Insta
lación 
Bancos 
Mercancías 
Proveedores 
Bancos 
Costo de Ventas 
Ventas. 
Mercancías 

+ 150.000 
150.000 

+ 400.000 
+ 600.000 
- 1'000.000 
+ 100.000 

100.000 

( 2) 
( 1) 
( 3) 
( 4) 
( 1) 

(5) 
(1) 

+ 

+ 

so. 000 (6) 
so. 000 (1) 

400.000 (7) 

+ 800.000 (1) 

400.000 (7) 

5'800.000 

.J, 1.C'S: 

= Pa,:i.vo + Cap::.tal Injcial 1· 'lentas 

+ 5'000.000 

+ 400.000 {8) 

+ 800.000 (10j 

"'400.000 + 5'000.000 + 800.000 

Costo 
de 

Ventas 

•+ 400.000 (9) 

- 400.000 
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En la balanza nótese que las cifras que anotamos del lado ~z -

quierdo de los casilleros del ACTIVO aumentan los valores y los 

anotados del lado derecho lo disminuyen. 

El efecto es contrario en el PASIVO, CAPITAL Y RESULTADOS ya -

que las cifras anotadas del lado derecho aumentan los valores 

y las del lado izquierdo las disminuyen. 

Este movimiento aritmético es importante para comprender la -

mecánica contable. 

La forma de organizar estos datos, aparenteme!"tte es rompU.cadi'l, 

sin embargo, haremos un análisis más detallado para e cmp;·c"·'e: · 

meJor su mecánica. 

Anali.cemos los movimientos que tuvo la cuenta de banco:, 'J': .. 

nos pcrmi ta conocer cuál es la cantidad de efectivo con 1;, : .. :..: .. ~· 

.lis ponemos. 

Movimiento de este valor 

{ 1) 5'000 000 40 OliO p¡ 
{ 8) 800 00') 150 000 { ~ ., -. 

1'000 000 { 4) 
lOO 000 { 5) 

50 000 { 6) 

5'800 000 1'340 000 
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Lo que tenemos disponible en bancos para ser utilizado es la -

cantidad de $ 4'460,000.00. 

Ten~~os, antes de seguir adelante, que hacer una pausa para i~ 

traducir un nuevo_concepto de la técnica contable. Este conceE 

to es el de la cuenta, la cual se define como "el registro que 

se establece a cada uno de los valores del activo, pasivo, ca-

pital y resultados, con objeto de conocer los cambios que su -

fren estos valores como consecuencia de las operaciones que 

realiz~ la empresa". Distinguimps en esta Defi~ición varios 

conceptos. 

El registro viene a ser cada uno de los casilleros que noso --

tras, en nuestra balanza, asignamos a cada uno de los valores. 

La forma como vamos a manejar estos registros va a ser en ~~r-

ma de tes. 

1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 

~-------------

La denominación del valor al que hagamos referencia se indica-

' ~ . ra en -· arte supcr1or de cada cuenta te. ' . 
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del HABER. Gráficamente tenemos: 

BANCOS 
Debe Haber 

Ahora bien, en nuestra misma cuenta de bancos tenemos: 

CARGOS O 
DEBITOS -

MOVIMIENTO 
DEUDOR 

SALDO DEUDOR 

Debe 

(l) 
(8) 

BANCOS 

5'000 000 
800 ooo· 

5'800 000 

4'460 000 

Haber 

40 000 ( 2) 

150 000 ( 3) 
1'000 000 ( 4) 

100 000 (S) 

so 000 ( 6) 

---
1'340 000 

" ABONOS O 
CREDITO::: 

MOVIHIE~:I'O 

ACREE:DO?.. 

A la suma de los cargos se le denomina movimiento deudcr. A J. a 
\ 

suma de los créditos se le denomina movimiento acreedor. A la 

diferencia de movimientos se le denomina saldo deudor o s2ldt• 

acreedor. El saldo será deudor si en la diferencia de mo~1mie~ 

tos el movimien~o de:.~dor es mayor que el movi:"~ie.·. to acree:::or -

como en el caso de Bancos. 

En e.", .. :lSO de PROVEEDORES, como se muestra a continuación: 

,_ 
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BANCOS 

La te, repetimos la idea, nos va a representar una cuenta. Aho-

ra bien, las tes tienen una estructura particular que se prese~ 

ta a continuación, tomando el ejemplo de la cuenta de bancos: 

·BANCOS 

(1) 5o 000 000 
(8) 800 000 

40 000 (2) 
150 000 (3) 

1'000 000 (4) 
100 000 (5) 

50 000 (6) 

Las cantidades que nosotros anotamos del lado izquierdo de Ja 

te se denominan cargos o débitos. Las cantidades que nosotro~ 

anotamos del lado derecho de la cuenta se llaman abonos o eré-

di tos. El área donde nosotros anot~os los cargos o débito:, ~e 

le llama área del DEBE (esta denominación no tiene relación e<,;, 

que nos deban, es un tecnicismo y es importante no olvidar que 

no tiene relación o representación de algún derecho a nuestro 

favor). 

El área donde anotamos los abonos o créditos se denomina área 



MOVIMIENTO 
DEUDOR 

PROVEEDORES 

El movimiento acreedor es superior 

400 000 

400 000 
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MOVIMIENTO 
ACREEDOR 

SALDO ACREEDOR 

al movimiento 

deudor, por lo tanto el saldo de la cuenta es ACREEDOR. 

Una cuenta puede tener una de estas tres situaciones: 

Movimiento Deudor > Movimiento Acreedor :)saldo es Deudor 

'-.Movimiento Deudor '- Movimiento Acreedor -9Saldo es Acreedor 

Movimiento Deudor - Movimiento Acreedor :;>La cuenta está ---
saldada 

Unn vez establecidas estas definiciones, vamos a empezar un --

nuevo concepto que es importante en Contabilidad y se denomina 

"partida doble". 

Este nuevo concepto se relaciona con la ley de la causalidad -

la cual indica que a toda causa corresponde un efecto. En co~ 

tabilidaá se establece que a todo cargo corresponae un abono -

y/o a todo abono corresponde un cargo (los cuales deben ser por 

la misma cantidad). 
.) . ·. 

Sin embargo esta ley de la partida doble tiene mú~tiples moda-

., 
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lidades que vamos a comentar a continuación: 

Reglas de la partida doble relacionadas con los valores que in-

tegran el activo: 

a) A todo aumento de activos corresponde: un aumento de 
pasivo. 

b) A todo aumento de activos corresponde: un aumento de 
capital. 

e) A todo aumento de activos corresponde: un aumento en 
los resultados. 

d) A una disminución del activo corresponde: un aumento 
del propio 
activo. 

De estas reglas relacionadas con los valores que integran el -

activo se pueden deducir otras reglas para los demás conceptos 

que por su sencillez sólo las enumeramos. 

e) A toda disminución de activo - Un aumento de activo. 
corresponde: 

f) A todo aumento de pasivo 
corresponde 

- Una disminución de pa
sivo. 

- Una disminución de ca
pital. 

- Una dismirución de re
sultados. 

Un aumento de activo. 

- Una dismiriución del -
propio p<.. "i vo. 



g) A toda disminución de pasivo 
corresponde 

h) A todo aumento de capital co 
rresponde 

i) A todo aumento en los resul 
tados ·corresponde 

j) A toda disminución en los 
resultados corresponde 
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Una disminución de ca 
pi tal.-

Una disminución de re 
sultado. 

un aumento en el capi 
tal. 

Un aumento en los re
sultados. 

- Un aumento en el pro
pio pasivo. 

Una disminución de a~ 
tivo. ~ 

- Un aumento en el· acti 
vo. 

- Una disminución de pa 
sivo. 

- Una disminución de ca 
pi tal. 

Una disminución de re 
sultados. 
--------------

- Un ~umento de activo. 

- Una disminución en los 
propios resultados. 

Una disminución en el 
pasivo. 

- Una disminución en el 
capital. 
----------

- Un aumento en los pr2 
pios resultados. 

" 
- Un aumtnto en el capi 

tal. 
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- Un aumento en el P?
sivo. -

- Una disminución de ac 
ti vos~. 

Ya con este conocimiento vamos a hacer el registro de las oper~ 

cienes que hemos manejado desde el principio en.cuentas tes. 

BANCOS 

(1) 5'000 000 40 
t8J 800 000 150 

1'000 
100 

50 

M 5'800 000 1'340 
(S) 4'460 000 

GASTO& DE ORGANIZACION 

(2) 
3 

(S) 

40 000 
150 000 
190 000 

EDIFICIO 

4 600 000 
(S) 600 000 

, 

CAPITAL SOCIAL 

000 (2) 5'000 000(1) 
000 (3) 5'000 OOO(s) 
000 (4) 
000. (5) 
000 6 

000 M 

TERRENO 

(4) 400 000 

(S) 400 000 

MOBILIARIO DE OFICINA 

5 lOO 000 
(S) lOO 000 
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GTOS. DE INSTALACION ALMACEN DE MERCANCIAS 

6 50 000 7 400 000 400 000 8 

S 50 000 M 400 000 400 ooo M 

(S) -0-

PROVEEDORES VENTAS 

400 000 7 800 000 8 

400 000 (S) 800 000 (S) 

COSTO DE VENTAS 

8 400 000 

(S) 400 000 

Una forma "de verificar si las operaciones anteriores se regis-

traron correctamente es formulando un documento que se denomina 

"balanza de comprobación", en la cual si la suma de los saldos 

deudore~ ¿s igual a la suma de los saldos acreedores se prcsu-

me que los asientos contables se r~gistraron correctamente. 
' 
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BALANZA DE COMPROBACION 

CONCEPTO DEBE HABER 

Bancos 4'460,000 

Capital Social 5'000,000 

Gastos de Organización 190,000 

Terreno 400,000 

Edificio 600,000 

Mobiliario de Oficina 100,000 

Gastos de Instalación 50,000 

Almacén de Mercancías 

Proveedores 400,000 

Ventas 800,000 
Costo de Ventas 400,00 

$ 6'200,000 $ 6'200,000 

Como se señaló anteriormente existen diferentes valores qu~ i~ 

tegran e~activo, pasivo, capital y resultados, est~s valores 

se enumeran en el catálogo de cuentas y sus movimientos y na-

turaleza se explican en la guía de contabilización que se pre-

senta a continuación. 
' . .> 

¡''. 



CATALOGO DE CUENTAS Y GUIA DE CONTABILIZACION. 

Grupos de cuentas 

l. ACTIVO 
2. PASIVO 
3. CAPITAL CONT.¡\BLE 
4. INGRESOS 
s. COSTOS Y GASTOS 
6. MEMORANDO 

l. CUENTAS DE ACTIVO 

lL Efectivo en caja y bancos 

110 Fondo fijo de caja 

111 Bancos 

11101 
11102 
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112 Inversiones en valores de realización inmedia t<c 

12. Documentos y cuentas por cobrar 

120 Documentos por cobrar 
121 Documentos descontados 
122 Clientes 
123 Adeudos • 
124 Deudores diversos 
125 Intereses e IVA X cobrar a deudo-

res y c1jentes 
H6 Estimación para adeudos de cobro 

dudoso 
127 IVA acreditable o IVA X cobrar 

13. Inventarios 

130 Almacén de mercancías 
131 Estimación para ajustes de inven

tarios 
132 Mercancías en tránsito 



133 Anticipos a proveedores 
134 Inventario inicial 
135 Compras To~ales 
136 Gastos s'obre compras 

137 

138 
139 

13601 
13602 
13603 

Fletes 
Acarreos 
Almacenaje 

Devoluciones y rebajas sobre compras 

13701 
13702 

Devoluciones ~obre compras 
Rebajas sobre compras 

Compras netas 
Inventario final 

14. Otros Activos 

140 

141 

15. Fije;> 

150 
151 
152 
153 
154 
155 
156 

157 

158 

159 

Inversiones en acciones en cías·. sub
sidiarias 
Depósitos en garantía 

Terrenos 
Edificios 
Maquinaria y Equipe 
Equipo de Transporte 
Mobiliario y Equipo de Oficina 
Depreciación Acumulada de Edificio 
Depreciación Acumulada de Maqu~naria 
y Equipo 
Depreciación Acumulada de Equipo de 
Transporte 
Depreciación Aéumulada de Mobiliario 
y Equipo de Oficina 
Construcciones en Proceso 

16. Pagos anticioados 

160 
161 
162 

Impuesto sobre la renta pag. X antic. 
Seguros y fianzas pagados x anticipado 
Intereses pagados por anticipado 

17. Gastos por a~~rtizar 
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170 Gastos de organización 
171 Amortización acumulada de gastos de 

organización 
172 Gastos de instalación 
173 Amortización acumulada de gastos de 

instalación 

2. CUENTAS DE PASIVO 

21. Documentos y cuentas Por pagar a corto Plazo 

210 Documentos por pagar 
211 Proveedores 
212 Acreedores diversos 
213 Intereses e IVA x pagar a acreedores 
214 Impuestos y derechos por pagar 

21401 

21402 
21403 
21404 

Sobre la renta sobre producEos 
del trabajo 
Del 1% sobre remuneraciones 
Del 5% INFONAVIT 
Cuotas obrero patronales al H:.S~:. 

215 IVA por pagar 
216 Anticipos de clientes 
217 Gratificaciones por pagar 
218 Participación de utilidades a favo:: 

del personal por pagar 
219 Impuesto sobre la renta al ~ngreso 

gloLal de las empresas por paga~ 

22. A largo olazo 

220 Documentos por pagar 

23. Créditos diferidos 

230 Intereses cobrados por anticipado 

3. CUENTAS DE CAPITAL CONTABLE 

300 
301 
302 
303 
304 

Capital social suscrito 
Capital social no exhibido 
Reserva legal 
Resultados de ejercicios anterior~' 
Resultados del ejercicio 

29 
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4. CUENTAS DE INGRESOS 

400 
401 
402 

403 

Ventas 
Devoluciones sobre ventas 
Productos financieros 

40201 
4020f 

' 
Intereses cobrados 
Descuentos, bonificaciones 
y rebajas sobre compras 

Otros ingresos 

40301 Utilidades en venta de activo fijo 
40302 Diversos 

5. CUENTAS DE COSTOS Y GASTOS 

500 
501 

Costo de ventas 
Gastos de ventas 

50101 
50102 
50103 
50104 
50105 
50106 

Amortización 
Depreciación 
Sueldos y salarios 
Tiempo extraordinario 
Gratificaciones 
Indemnizaciones 

50107 , Viáticos acumulables 
50108 
50109 
SOllO 
50111 
50112 
50113 
50114 
50115 
50116 
50117 
50118 
50119 
50120 
50121 
50122 
50123 
50124 
50125 
50126 

Comisiones a empleados 
Gastos de representación acum~lilbleo 
Honorarios 
Previsión social 
Donativos 
Renta 
Seguros y fianzas 
Fletes y acarreos 
Publicidad 
"IVA Costo 
Del 1% sobre remuneraciones 
Del 5% INFONAVIT 
Impuesto predial 
Derechos por servicios de agua 
Otros impuestos y derechos 
Papelería y artículos de escritorio 
Correo, teléfono y telégrafo 
Com~siones a independientes o agentes 
Transportes locales 
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50127 cuotas y suscripciones 
50128 
50129 
50130 
50131 
50132 
50l33 
50].34 

Luz y Fuerza 
Aseo, conservación y mantenimiento 
Mantenimiento y reparación de mobiliario y equipo 
Reparación de mercancía 
Gastos de cobra~za 
Gastos no deducibles 
Diversos 

502 Gastos de Administración 

50201 
507.02 
~(;:•.[JJ 

50204 
50205 
50206 
50207-
50208 
50209 
50210 
50211 
50212 
50213 
50214 
50:-!15 
50216 
50~17 

50218 
50219 
50220 
50:221 
50222 
50223 
50224 
50225 
50226 
50227 
50228 
50229 
50230 
50:CJ1 
50:?32 
so:!:.J 

Amortización 
Depreciación 
Sueldos y sulurioz 
Tiempo extraordinario 
Gratificaciones 
Indemnizaciones 
Viáticos acumulables 
Comisiones a empleados 
Gastos de representación acumulables 
Honorarios 
Previsión social 
Donativos 
Renta 
Seguros y fianzas 
Fletes y acarreos 
Publicidad 
IVA Costo 
Del 1% sobre remuneraciones 
Impuesto predial 
Derechos por servicio de agua 
Ctros impuestos y derechos 
Papelería y articules de escritorio 
Correo, teléfono y telégrafo 
Com~siones a independ~entcs o agentes 
Transportes locales 
Cuotas y suscr~pciones 

L~ y Fuerza 
Aseo, conservación y mantenimiento 
Mantenimiento y reparación de mobiliario y equipo 
Reparación de mercancía 
G~stos de cobrunza 

:stos no deducibles 
• .versos 

503 Ga~tos financieros 

504 Otros gastos 



sos 

S06 

S0401 Pérdidas en ventas de activo fijo 
S0402 Diversos 

Provisión para el impuesto sobre la renta 
ingreso global de las empresas 

al 

Provisión para la participación de utilidades 
al personal. 

,, 
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CLASIFICACION DE CUENTAS EN EL CAPITAL CONTABLE 

DEUDOR ACREEDOR 

- Capital Social nry exhibido Capital Social Suscrito 

- P&rdidas Acumuladas 

- Pérdida del ejercicio Utilidades acumuladas 

Utilidad del ejercicio. 



CLASIFICACION DE CUENTAS EN EL PASIVO 

A CORTO PLAZO (ACREEDO~) cmnn;GENTE U·.CREEDOR) A LARGO PLAZO (ACREEDOR) 

--· --------------·----- ..... - ---·-------~------·---

' - Documentos por pagar 

- Proveedores 

- Acreedores 

- Intereses e IVA por pagar 
a acreedores 

- Impuestos y derechos por 
pagar 

- IVA por pagar 

- Anticipos de clientes 

- Gratificaciones por pagar 

- Participación de utilidades 
a favor del personal por pa 
gar. 

- Impuest~ sobre ~a Renta al 
ingreso global de las empr~ 
sas por pagar. 

Deudores cuantificados en Documentos por pagar por 

contra de la empresa por créditos refaccionarios, 

juicios. hipotecarios u otros. 

- Civiles 

- Mercantiles 

- Laborales 

- Fi!!cales 

w 
lJ1 



36 

1 

GUIA DE CONTABILIZACION Y CATALGGO DE CUENTAS 

CUENTAS DE ACTIVO. 

110. FONDO FIJO DE CAJA 

CARGOS: 

l. Importe de la dotación inicial para integrar el 
fondo fijo 

2. Incremento al fondo fijo. 

CREDITOS: 

l. Disminución del fondo fijo 
2. Cancelación del fondo fijo. 

SALDO: 

NOTAS: 

Deudor. Representa el monto del fondo fijo exis
tente • 

l. El fondo fijo se establecerá exclusi~~mente para 
gastos menores, cuya cuantía deberá ser fijada -
por la dirección de la empresa a base de un lími 
te. Por ejemplo menores de $ 100.00. 

2. Deberá conservarse físicamente sepaJ:.:tdo de 1;:-, ce 
branza del día. 

3. Dicho fondo será repuesto periódicamente median
te la expedición de un cheque nominativo. carg;:.:,; 
do a las diferentes cuentas que corresponda co~ 
crédito a bancos. 

111. BANCOS 

'- CARGOS: 

l. Depósitos que se hagan en las cuentas bancarias 
en efectivo y documentos de cobro inmediato. 



112. 

2. Notas de crédito de los bancos por cobro efectua
dos por su conducto y por descuento de documentos. 

3. Transferencia de fondos de un banco a otro. 

CREDITOS: 

l. Importe de cheques expedidos 
2. Cargos bancarios por comisiones, descuentos, fal

sos cobros, etc. 

SALDO: 

NOTAS: 

Deudor. Representa el saldo disponible en las -
cuentas corrientes bancarias. 

l. Deberá abrirse un auxiliar para cada cuenta · ~ar: -
caria. 

2. La expedición de cheques será siempre en forma no 
minativa evitándose los cheques "al portador", a 
"nosotros mismos", a "nombre de la empresa". To -
das las cobranzas deberán depositarse íntegrame~
te al día siguiente hábil a su recepción. 

Inversio~es en Valores de Realización Inmediata. 

CARGOS: 

l. Importe de los Valores adquiridos (Acciones o Preesta -

blecidos) por la empresa que son negociabl~s a la venta 

o a plazo. Venta con vencimiento menor de un año. 

2. Capitalización de intereses con menos valores. 

l. Venta de valores 
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120. 

121. 

Deudor. Representa el monto de inversiones en valores a 
corto plazo que tiene la empresa. 

DOCUMENTOS POR COBRAR 

Cl\RGOS: 

Importe de los documentos aceptados por los deu
dores a favor de la empresa; 

CREDITOS: 

l. Pu'é}OS de documentos, y¿¡ sea en formu purcial o tn 

tal. 

2. Importe de documentos cancelados. 

SALDO: 

Deudor. Representa los documentos a f¿¡vor 
de deudores. 

DOCLJi.:ZNTOS DESCONTADOS 

CARGOS: 

l. Importe de docume~tos descontados cobrados po~ ln~ 

inst1tuciones de cridito, segGn aviso de lu m~s~~-

Contracuenta 120, Documentos por cobrur. 

2. Importe dec documento devuelto por l2.s i;,,;<_· ~-,.: 

nes de cr~dito por falta de cobro, con cr~dl~:•, 
cuenta 112, Bancos. 

CREDITOS: 

Importe del descuento de documentos con cargo a la 
cuenta 112, Bancos. 

Acreedor. Representa el pasiva de con tinCJ,"lC i ,, por 
el v~:o:: :--;orra:1ul de los docum12ntos d0scont:. .. h:OJ 11\."'!.!. 

d1cntcs de cobro por las instituciones en ~¡ce se -



NOTA: 

llevó a cabo el descuento. 

l. Los documentos deberán mandarse a la institu
ción de crédito de que se trate, acompañados 
en una carta en que se relacionen y la copia 
dé la cual deberá archivarse junto con la co 
pia de la póliza correspondiente. 
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122. 

El objeto de anexar la copia de la carta re- · 
lación a la copia de la póliza es para faci
litar el registro de dichos documentos en fo~ 
ma detallada en sus auxiliares respectivos, 
ya que por un lado en la póliza se redactará 
el concepto en forma global y por otro, la -
finalidad de las copias de las pólizas es ha 
cer con ellas los registros contables. 

2. Deberá establecerse una subcuenta para cada 
institución de crédito donde se descuenten -
los documentos. 

CLIENTES: 

CARGOS: 

l. Importe de las facturas por ventas de con 
tado comercial a 30 días y a crédito. 

2. Importe de gastos hechos por cuenta de cl~en 
tes, mediante la nota de cargo correspondi8~ 
te a la que se le anexarán los documentos o
riginales de la operación. 

3. Cargos por intereses u otros conceptos media.!} 
te nota de cargo. 

CREDITOS: 

SALDO: 

NOTA: 

l. Pagos que hagan los clientes 

2. Boni::~cacioncs y des·cuentos ce nc·cc.i.:::!;:; 
clic:1tes mediante nota de ere.. ito. 

3. Cancclac1ón de los saldos que se cons-~-=~:1 
incobrables. 

Deudor: Representa los adeudos a cargo de -
clientes de contado comercial y a crédito. 

Deberá establecerse una tarjeta auxiliar pa-



123. 

124. 

FUNCIONARIOS Y EMPLEADOS 

CARGOS: 

l. Importe de préstamos que se hagan al personal de 
·la empresa. 

2. Cargos por otros conceptos mediante nota de c~rgo. 

3. Entregas q<.le se hagan al personal de la empr.esa, -
por concepto de anticipos a cuenta de participa -
ción de utilidades. 

CREDITOS: 

l. Pagos q<.le haga el personal de la empresa por pres
tarnos y otros conceptos. 

-2. 

SALDO: 

NOTA: 

Aplicación de la· participación de <.ltilida-.:.:;:s a.L 
personal, determinada sobre las <.1t1lidadcs obteni
das por la compañía. 

De<.ldor. Representa los ade<.ldos mencionados a car~c 

del personal de la empresa y los anticip0s a cuen
ta de participación de utilidades, pcwl 'vt:t..:.:. de: -
aplicación. 

Deberá establecerse una tarjetu auxj. :ia.J p:i~<:- ce.:;:. 
func~onario y empleado. 

DEUDORES DIVERSOS 

CARGOS: 

Importe de adeudos por c<.lalquier conc~pto dis:i~to 
al 1ngreso normal del giro del negocio. 

CREDITOS: 

S.~.LDO: 

Pago o cancelación de adeudos que SE regist~~~c~ 
en esta cuenta. 

Deudor. Rcn~esC'nt":t 1 no::: .orl.-.,,.4,....,~ ........... ,...,,......; .-. ........... ~,..... .... .,_, 1 ~'"'~'=' 



125. 

126. 

NOTA: 

Debe establecerse una tarjeta auxiliar para cada deu
dor. 

INTERESES E IVA POR COBRAR A DEUDORES Y/O CLIENTES 

CARGOS: 

l. Importe de los intereses devengados a favor de la 
empresa no incluidos en el documento. El cálculo -
se hará de la fecha de la operación a la fecha de 
presentación de la información. 

2. Importe del IVA generado por los intereses deven 
gados que el cliente o el deudor nos adeuda. 

CREfliTOS: 

SALDO: 

Cobro a los clientes de los intereses e IVA, a fa
vor de la empresa al vencimiento del documento, y~ 

sea en forma parcial o total. 

Deudor. Representa el importe de los intereses de
vengados. A favor de la empresa a la fecha de pre
sentación. 

ESTH!ACI ON PARA r,DI:UDOS DS COBRO DUDOSO 

CREDITOS: 

CARGOS: 

Cantidades asignadas para cubrir posibles p6rd~~~s 
por adeudos ~ncobrables debidamente comproLado~. 

l. Adeudos cancelados por incobrables, debidamente -
autorizados y comprobados por la dirección de la 
empresa con crédito a las cuentas por cobrar co -
·rrespondien tes. 

2. Disminución o cancelación del saldo ~e esta cuenta. 

SALDO: 
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NOTAS: 

Acreedor. Representa la estimación a~umulada para 
cubrir posibles adeudos incobrables. 

1.- Las cuentas canceladas deberán inutilizarse me -
diante un sello y permanecer en un expediente es
pecial. 

2.- Esta estimación deberá crearse mediante un estu -
dio individual de las cuentas por cobrar. 

3.- Las pérdidas por cuentas incobrables cargadas a -
esta cuenta, podrán ser deducibles para efectos -
de impuestos sobre la renta. 

IVA ACREDITABLE O IVA POR COBRAR 

CARGOS: 

1.- Importe del IVA pagado por la empresa a tercero~ 

por la compra de bienes y/o servicios. 

ABONOS: 

1.- Aplicación mensual del IVA a favor de la empresa 
contra la cuenta IVA por pagar. 

2.- Aplicación del IVA a resultados que no sera con:
pensable. 

SALDIJ: 

Deudo::. Represe:~ta el monto de IVA ¡c.;:¡c¡aco e0~ .:_,, 

empresa que será compensado o aplicado a rcs~!~-·
dos. 

130. AL~lAC'EN DE ~\ERCANCIAS 

CARGOS: 

Costo de adquisición de mercancías. 

Costo de mercancías recibidas de los clientes por 
concepto de devoluciones. 

( ~ 



131. 

132. 

ABONOS: 

l. costo de las mercancías vendidas 

2. Costo de las mercancías devueltas a los proveedo -
res 

3. Costo de las mercancías dadas de baja. 

SALDO: 

NOTA: 

Deudor. Representa el costo de la mercancía en e -
xistencia. 

-1. Debe establecerse un auxiliar para cada artículo o 
mercancía. 

ESTIMACION PARA AJUSTE DE INVENTARIOS 

CARGOS: 

Importe de los artículos anticuados o fuera de uso 
por estar dañados o en mal estado que por--------
consiguiente hayan bajado de valor o sean dados d~ 
baja. 

CREDITOS: 

SALDO: 

Cantidades destinadas para cubrir posibles pirdi -
das ;)o:: el de ter 1oro u obsolescencia de los artí 
culos. 

Acreedor. Representa la estimación para cub::1~ ~~
sibles pérdidas por el deterioro u obsolescencia -
de los artículos. 

f~!::RCANCIAS EN TRANSITO 

CJ\RGOS: 

1.- Costo de adquisición de mercancías que aun no 11~ 
gan a la empresa. 

' . 



2. Fletes y acarreos que originan el traslado de la -
mercancía comprada. 

CREDITOS: 

l. Costo de las mercancías recibidas de los provee -
dores. 

2. Costo de los artículos extraviados a dañados ya -
sea que proceda la reclamación o bien que la em 
presa absorba dicho costo. 

SALDO: 

NOTA: 

Deudor. Representa el importe de las mercancias en 
tránsito aún no recibidas. 

Deberá establecerse un auxiliar para cada concep
to. 

133. ANTICIPOS A PROVEEDORES 

C!'.RGOS: 

Entrega a cuentas de pedidos de mercancia y mate
riales. 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso a la cuenta 212. Proveedores por la aoli 
cación del anticipo efectuado, una vez recibid~ ~ 
la mercancía. 

Devolución de los anticipos efectuados. 

Deudor. Representa los anticipos pendientes ~d -

aplicación a cargo de proveedores. 
d 
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NOTA: 

Deberá establecerse una tarjeta auxiliar para ca -
da proveedor. 

134. INVENTARIO INICIAL 

(Sistema Pormenorizado) 

CARGOS: · 

l. Importe del inventario de mercancía con el que ini 
cia las operaciones una empresa. 

2. Traspaso del saldo de la cuenta 140 Inventario Fi
nal al principio del período. (Ejercicio Social). 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso del saldo a la cuenta 501 Costo de Ventas 
al final del ejercicio. 

Deudor. En el ejercicio representa lo indicado en 
las cargos. 

135. COMPRAS TOTALES 

CJ\HGOS: 

(Sistema Pormenorizado) 

Importe de las compras efectuadas por la empresa 
para su posterior venta. 

CREDITQS: 

SALDO: 

Traspaso del saldo al final del ejercicio a la -
cuenta 139 Compras Netas. 

Deudor. Durante el ejercicio representa lo ir.dica 
do en los cargos. 



NOTA: 

Deberán establecerse ta~jetas auxiliares para cada 
mercancía. 

136. GASTOS SODRE COMPRAS 

CARGOS: 

(Sistema Pormenorizado) 

Importe de los gastos efectuados por la adquisi -
ción de mercancías corno: fletes, acarreos y alma
cenaje que será vendida posteriormente. 

CREDITOS: 

SALDO: 

NOTA: 

Traspaso del saldo al final del ejercicio a la 
cuenta 139 Compras Netas. 

Deudor. Durante el ejercicio ~epre~enta lo indica
do en los cargos. 

Deberán establecerse tarjetas auxiliares para ca
da tipo de ~sto. 

137. DEVOLUCIONES Y REBt\JAS SOBRE COMPRAS 

(Sistema Pormenorizado) 

CREDITOS: 

l.. Importe de la mercancia que se devuelve al prov~~ 
dor por estar defectuosa. 

2. Importe de las rebajas que nos conceden los pro -
veedores. 

CARGOS: 

Traspaso del saldo al final del ejercicio a 13 -
cuenta 139 Compras Netas. 

4 
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SALDO: 

NOTA: 

Acreedor. Durante el ejercicio representa lo indi
do en los créditos. 

Deberán establecerse tarjetas auxiliares para con

trolar las devoluciones y rebajas. 

138. COMPRAS NETAS 

(Sistema Pormenorizado) 

CARGOS: 

1~ Traspaso de la cuenta 136. Compras toEales 

2. Traspaso de la cuenta 137. Gastos sobre Compras. 

CREDITOS: 

l. Traspaso de la cuenta-138. Devoluciones y Rebajas 
sobre Compras. 

2. Traspaso del saldo de esta cuenta a la cuenta 501. 
Costo de Ventas al final del Ejercicio. 

Deudor. Ala fecha de cierre representa el monto -
de las compras netas efectuadas en el ejcrc~cio. 

139. ItlVENTARIO FINAL 

CARGOS: 

Al final del ejercicio de las mercanctas que que
dan en existencia según recuento fisico. Contra -
cuenta 501. Costo de Ventas. 

CREDITOS: 

Traspaso del saldo de la cuenta al i .• iciar el eje.E_ 
cicio a la cuenta 135. I~ventario I:l cial. 



SALDO: 

Deudor. Al final del ejercicio representa la exis
tencia final de mercancía en nuestros almacenes. 

140. INVERSIONES EN ACCIONES DE CIAS. SUBSIDIARIAS 

CARGOS: 

Costo de adquisición de acciones que compre la em
presa de otras empresas. 

CREDITOS: 

SALDO: 

NOTA: 

Costo de adquisición de las acciones dados de baja 
por la empresa por venta. 

Deudor. Representa la inversión en acciones a su 
costo de adquisición. 

Deberá establecerse un registro auxilia.r para el 
control de los valores. 

141. DEPOSITOS EN GARANTIA 

CARGOS: 

Importe de las cantidades depositadas por la em -
presa en garantía de cumplimiento de contratos. 

CREDITOS: 

l. Recuperación de los depósitos 

2. Aplicación de los depósitos o parte de los r.~is~os 
a la liquidación del contrato que garantizo:!. 

Deudor. Representa los depósitos en garantía ef~c 
tuados por la empresa en cumplimiento de co:1t::a -
tos. 
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150. TERRENOS 

151. 

15 2. 

CARGOS: 

Costo de adquisición de los terrenos propiedad de la -
empresa. 

CREDITOS: 

Costo de adquisición de los terrenos que se venden. 

SALDO: 

Deudor. Representa el costo de adquisición de los te -
rrenos propiedad de la empresa. 

EDIFICIOS 

CARGOS: 

Costo de adquisición de los activos propiedad de la e~ 
presa. 

Del valor de los materiales, mano de obra y gastus que 
se cubran por la construcción de edificios. Contracue~ 
ta obras en proceso. 

CREDI'!'0S, 

Del costo de adquisición de los edificios que se vend~n. 

SI,LDO: 

Dcu~ur. Representa el costo de adquisición de los edi
fic1os propiedad de la empresa. 

~~OUINARIA Y EQUIPO 

W"\RGOS: 

Costo de adquisición de la maquinaria y equipo prooie . -dad de la empresa. 

Del valor de los materiales, mano de obzJ y gastos crue 
se cubran por la construcción de maquin~~ia. Contra~uen 
ta. Construcciones en proceso. 



CREDITOS: 

Del costo de adquisición de la maquinaria que se venda o 
se dé de baja por inservible u obsoleta. 

SALDO: 

Deudor. Representa el costo de adquisición de la maqui
naria y equipo propiedad de la empresa. 

153. EQUIPO DE TRANSPORTE 

CARGOS: 

Costo de adquisición de unidades de transporte pr.opie
dad de la empresa. 

-Adiciones importantes que se efectúan a las unidades -
como chasises y carrocerías. 

CREDITOS: 

Costo de adquisición más valores adicionados en su ca
so de unidades de transporte que se den de baja por -

.venta, obsolescencia o inservibles. 

SALDO: 

D~udor. Representa el costo de adquisición de 1~~ uni
dades de transporte propiedad de la empresa. 

154. NOBILIARIO Y EQUIPO DE OFICINA 

CARGOS: 

Costo de adquisición de muebles y otro ti?O de equipo 
de oficina tales corno escritorios, sillones, archive -
ro~. máquinas de escribir, sumadoras, etc. 

CREDITOS: 

Costo de adquisición de muebles y otro equipo de ofi
cina vendido o desechado. 

SALDO: ... 
Deudor. Representa el costo de adquisiciÓn de las in -

Sl 
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NOTA: 

versiones tanto en muebles corno en equipo de ofi

cina propiedad de la empresa. 

Los artículos que adquiera la empresa para el mo
biliario y equipo ' oficina que no excedan de --
$ 100.00 deberán llevarse directamente a gastos, -
en la inteligencia de que si·se consideran valio
sos, se llevará un inventario de los mismos. 

155. DEPRECIACION ACUMULADA DE EDIFICIOS 

CREDITOS: 

Por el porcentaje previamente establ~cido por la -



CARGOS: 

SALDO: 

dirección para la recuperación de la inversión he 
cha por la empresa, a través de los gastos o cos
tos. 

Importe de la acumulación de la depreciación has
ta la fecha de la baja del edificio por verita. El 
cómputo se hará tomando como base la fecha de ad
quisición. 

Acreedor. Representa la depreciación acumulada del 
edificio de la empresa. 

156. D~PRECIACION ACUMULADA DE MAQUINARIA Y EQ~IPO 

CREDITOS: 

CARGOS: 

SALDO: 

Por el porcentaje previamente establecido por la 
dirección para la recuperación de la inversión he 
cha por la empresa, a través de los gastos o cos
tos. 

Importe de la acumulación de la depreciación has
ta la fecha de la baja de la maquinaria y equipo 
por venta o desecho. El cómputo se hará tomando -
como base la fecha de adquisición. 

Acreedor. Representa la depreciación acumulada de 
la maquinaria y ·equipo de la empresa. 

157. DEPRECIACIO~ ACU~IDLADA DE EQUIPO DE TRANSPORTE 

CREDITOS: 

Por el porcentaje previamente establecido por la 
dirección para la recuperación de la inversión h~ 
cha por la empresa, a través de los gastos o cos
tos. 

CARGOS· 
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SALDO: 

Importe de la acumulación de la depr~ciación hasta 
la fecha de la baja del equipo de transporte por 
venta o desecho. El cómputo se hará tomando como -
base la fecha de adquisición. 

Acreedor. Representa la depreciación acumulada del 
equipo de transporte de la empresa. 

158. DEPRECIACION ACUMULADA DE MOBILIARIO Y EQUIPO 

CREDITOS: 

Por el porcentaje previamente establecido por la -
dirección para la recuperación de la inversión he
cha por la empresa, a través de los~astos o ces
tos. 

CARGOS: 

SALDO: 

Importe de la acumulación de la depreciación has
ta la fecha de la baj~ del mobiliario y equipo por 
venta o desecho. El cómputo se hará tomando como 
base la fecha de adquisición. 

Acreedor. Representa la depreciación ~cumuladd ~el 
mob~liario y equipo de la empresa. 

Importe de los materiales, antici¡:( : f>Ol: a·, 
de obra, :;,ano de obra, honorarios, ··e~¿¡cc~c, ~. -

-partes, equipo, accesorios, etc. que se uti~Jcen 
en la construcción de Activo Fijo. 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso de las construcciones terminadas a las -
cuentas de Activo Fijo qu~ correspon,.an al costo • . ' 



160. 

161. 

NOTA: 

Representa el costo de las obras que se encuentran 
en proceso de construcción que no han sido termina 

das. 

Debe establecerse un auxiliar para cada uno de los 
valores de Activo Fijo. 

IMPUESTO SOBRE LA RENTA PAGADO POR ANTICIPADO. 

CARGOS: 

Importe de los pagos provisionales de impuestos SQ 

bre la renta, que deberán enterarse en los meses 
5o.,9o. y 12o. del ejercicio social. 

CREDITOS: 

SA:LDO: 

Aplicación a fin de ejercicio, por el impuesto fi
nal determinado. Contracuenta 214. Impuestos y de
rechos por pagar, subcuenta 2145. Sobre la renta. 

Deudor. Durante el ejercicio representa el importe 
de los anticipos a cuenta de impuesto. En caso de 
que exista un saldo a favor de la cmp~csa e~ rela 
ción al impuesto final, podrán seguirse dos proc~ 
dimientos: primero, dejarlo en la prop~a c~enta -
como gasto anticipado o bien, traspasarlo a la --
124. Deudores diversos, subcuenta Secretaría de -
Hacienda y Crédito Público. 

SEGUROS Y FIANZAS PAGl\D.".S POR ANTICIPADO 

CARGOS: 

Importe de las primas y endosos de los contra~os 
·de seguros y fianzas que ha tomado la compa~ia. 

Cr. "' :TOS: 

l. Aplicación periódica a resultados de dichas ;)::i:c . .:1s 
y endosos contratados. 
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SALDOS: 

NOTA: 

Deudor. Importe total de las primas y endosos paga 
dos pendientes de aplicación. 

Deberá llevarse un registro auxiliar para el con -
trol de las primas que amparan los seguros _y fian
zas contratados. 

162. INTERESES PAGADOS POR ANTICIPADO 

CARGOS: 

Importe. de: los intereses pagados. por anticipado;. 

CREDITOS,: 

SALDO: 

NOTA: 

Aplicación periódica a resultados de los intereses. 
devengados~ 

Deudor. Representa el importe de intereses pagados 
no devengados. 

Conviene establecer un registro auxilia~ para 0l 
control de los intereses. 

170. GASTOS DE ORGANIZACION 

CARGOS: 

Importe de las erogaciones por concep':o de oryan!_ 
zación o reorganización de la empresa. 

CREDITOS: 

Sólo en caso de disolución de la- sociedad, se can 
celará contra la cuenta 171. Amortización acumu= 
lada de gastos de organización y si o~o hubiere al 
canzado el lOO% de los gastos de or._ 3nización, la 
diferencia se llevará a resultados. · 



SALDO: 

Deudor. Representará el importe de las erogaciones 
efectuadas en la organización o reorganización de 
la empresa. 

171. AMORTIZACION ACUMULADA DE GASTOS DE ORGANIZACION 

CREDITOS: 

CARGOS: 

SALDO: 

Deberá fijarse una cuota anual o mensual, para la 
amortización de estos gastos de acuerdo con el cri 
terio que dicte la dirección de la empresa~ 

cancelación de la cuenta al momento-de practicar 
la liquidación de la empresa. Contracuenta 171. ,.:.__ 
Gastos de organización. 

Acreedor. Represénta la amortización acumulada de 
los gastos efectuados en la organización de la e~ 
presa. 

172. GASTOS DE INSTALACION 

CARGOS: 

Valor de adquisición de las instalaciones efectu~ 
das (canceles, alfombras, mostradores, adaptacio
nes). 

l:REDITOS: 

Sólo en caso de disolución de la sociedad, o bien 
· en caso de cambio.de domicilio, se cancelará con

tra la cuenta 174. Amortización acumulada de gas
tos de instalación y si ésta no hubiera alcanzado 
el lO~~ de los gastos de instalación, la diferen
cia se llevará a resultados. 

SALDO: 

Deudor. Representa el importe de los gastos de --
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instalación efectuados por la empresa en activos 
fijos que no sean de su propiedad. 

173. AMORTIZACION ACUMULADA DE GASTOS DE INSTALACION 

CREDITOS: 

CARGOS: 

SALDOS: 

Deberá fijarse una cuota anual o mensual, para la 
amortización de estos gastos de acuerdo con el cri 
terio que dicte la dirección de la empresa. 

cancelación de la cuenta por disolución 
presa, o bien por cambio de domicilio. 
ta·l73. Gastos de instalación. 

de la em -
Contracuen 

Acreedor. 
los gastos 
sa. 

Representa la amortización: acumu,lada de: 
de instalaci-ón efectuados· .por .. ·. la empre-

·,. 



, 
2.- CUENTAS DE PASIVO 

210. DOCUMENTOS POR PAGAR A CORTO PLAZO 

CREDITOS: 

Importe de los documentos por pagar aceptados por 
·la empresa, cuyo vencimiento sea a plazo menor de 
un año. 

CARGOS: 

SALDO: 

NOTA: 

Importe de los ·documentos liquidados total o par
cialmente. 

Acreedor. Representa el pasivo documentado a car
go de la empresa pendiente de liquidar. 

Deberá establecerse una tarjeta auxiliar para ca
da acreedor. 

211. PROVEEDORES 

CREDITOS: 

CARG,9S: 

Importe de todas las compras efectuadas a crédito, 
así corno los gastos relacionados con las mismas. 

l. Importe de pagos hechos a proveedores por concep
to de adeudos por compras a crédito. 

2, Importe de las rebajas sobre compras a crédito, -
concedidas por los proveedores. 

3. Importe de las devoluciones sobre compras a eré -
dito. 
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4. Por traspaso de los anticipos efectuados, al for
malizar la operación. Contracuenta 134. Anticipos 
a proveedores. 

5. Importe de lós adeudos que se documenten. Contra 
cuenta 211. Documentos por pagar a corto plazo. 

SALDO: 

NOTA: 

Acreedor. Represent~ los adeudos no documentados a 
favor de proveedores por concepto de co~pras efec
tuadas a crédito. 

Debe establecerse· una tarjeta auxiliar .. para. cada 
proveedor. 

212. ACREEDORES 'DIVERSOS 

CREDITOS: 

CARGOS: 

SALDO: 

NOTA: . 

Importe de adeudos a favor de terceros, provenien 
tes de operaciones ajenas a la adquisición de mer 
cancías. 

Pagos o cancelación de adeudos que se registran -
en esta cuenta. 

Acreedor. Representa el total de los adeudos nen
cionados en los créditos. 

Deberá abrirse un auxiliar para cada acreedor. 

213. INTERESES E IVA POR PAGAR 

CREDITOS: 

l. Importe de los intereses devengados 'or créditos 
recibidos contracuenta. Gastos Finai.cieros. 
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2. Importe del IVA generado por los intereses deven
gados que adeudamos a acreedores. 

CARGOS: 

SALDO: 

NOTA: 

... 

Pago parcial o total de los intereses y del IVA. 

Representa el monto de los intereses e IVA deven -
gados a la fecha de presentación por créditos que 
recibió la empresa. Y por IVA que adeudamos a acre~ 
dores. 

Debe establecerse una tarjeta auxil~ar para cada -
acreedor. 

214. IMPUESTOS Y DERECHOS POR PAGAR 

CREDITOS: 

CARGOS: 

SALDO: 

Importe de los impuestos y derechos causados, pen
dientes de pago, como: impuesto sobre la renta so
bre productos del trabajo, impuesto del 1% sobre -
remuneraciones pagadas, aportaciones del 5% del -
INFONAVIT y cuotas obrero patronales al Instituto 
Mexicano del Seguro Social. 

Pagos o cancelación de adeudos registrados en esta 
cuenta. 

Acreedor. Importe de los impuestos y derechos cau
sados pendientes de pago, que debe de pagar la em
presa. 

Debe establecerse una tarjeta auxiliar por ca~a -
impuesto. 

~ , t: .... ~... ................ ..... .............. 
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CARGOS: 

l. Aplicación mensual del IVA por Cobrar o acreditable 

2. Pago del IVA mensual 

ABONOS: 

1. Cobros que efectúa la empresa a terceros por la ven 
ta de bienes y/o servicios. 

SALDO: 

Acreedor. Representa el monto del IVA que debe de -
pagar la empresa • 

.. 216. ANTICIPOS DE CLIENTES 
-· 

CREDITOS: 

Cantidades recibidas de los clientes por concepto 
de: anticipos a cuenta de entregas de mercancias. 

CARGOS: 

Aplicación de los anticipos de clientes. Contracue~ 
ta 122. Clientes. 

SALDO:· 

NOTA: 

Acr~edor. Representa el importe de las cantidades 
entregadas por los clientes en calidad de anticipo~. 

Deberá establecerse una tarjeta auxiliar para cada 
cliente. 

217. GRATIFICACIONES POR PAGAR 

CREDITOS: 

Incremento periódico de la cuenta con cargo a gas
tos con base en el estudio técnico qu' se haga. Di 
cha base podrá ser el importe propor~ional de la -
nómina mensual. 



CARGOS: 

SALDOS: 

Importe real de las gratificaciones pagadas al per 
sonal, siempre y cuando el saldo de la cuenta sea 
suficiente, en caso contrario, se aplicará hasta -
agotar totalmente el pasivo y la diferencia se caE 
gará _a gastos. 

Acreedor. Representa la provisión acumulada que -
servirá para el pago de las gratificaciones al peE 
sonal. 

218. PARTICIPACION DE UTILIDADES A FAVOR DEL PERSONAL POR PAGAR 

CE.EDITOS: 
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Creación del pasivo a cargo de la empresa por de -
terminación de la participación de utilidades a fa ,· .. ;: 
ver del personal. Contracuenta. Provisión para la , '·· 
participación de utilidades al personal. 

CARGOS: 

SALDO: 

Pago o aplicación de las participaciones de utili 
dades al personal. 

Acreedor. Representa el importe de la participa -
ción de utilidades a favor del personal, pcmhcntc 
de distribuir o aplicar. 

219. IMPUESTO SOBRE LA RENTA AL INGRESO GLOBAL DE LAS EHPRESAS_ 
POR PAGAR 

CREDITOS: 

CARGOS: 

Por el importe total del impuesto definitivo a car 
go de la empresa contracuenta 506.- Provisión par; 
el impuesto sobre la renta al ingreso global de -
las empresas. 

Traspaso del s~lnn ..... ,. __ ...___ , _ .. 



SALDO: 

bre la Renta pagado por anticipado. Si el saldo de 
esta cuenta es superior, la diferencia se aplica a 
la cuenta 124. Deudores Diversos. 

Acreedor. Representa el impuesto sobre la renta al 
Ingreso Global a cargo de la empresa pendiente de 
pago a la fecha de cierre del ejercicio. 

220~ DOCUMENTOS POR PAGAR A LARGO PLAZO 

CREDITOS: 

·-CARGOS: 

Importe de los documentos por pagar aceptados por 
la. empresa cuyo vencimiento sea a plazo mayor de 
un año. 

l. Importe de los documentos. ·liquidados parcial o to
talmen.te. 

2. Traspaso a documentos-por pagar a plazo menor de -
un año. 

SALDO: 

NOTA: 

Acreedor. Representa el importe de los documentos 
a cargo de la empresa con plazo n~yor de un año -
pendientes de liquidar. 

Debe establecerse una tarjeta auxiliar para cada 
acreedor. 

230. INTERESES COBRADOS POR ANTICIPADO 

CRJ::DITOS: 

Importe de los intereses cobrados por anticipado. 

CARGOS: 
.) 

Aplicación periódica a las cuentas Le resultados 



SALDO: 

de los intereses devengados. 

Acreedor. Representa el importe de los intereses 
cobrados por anticipado pendientes de devengar. 

3.- CUENTAS DE CAPITAL 

300. CAPITAL SOCIAL SUSCRITO 

CREDITOS: 

l. Valor nominal de las acciones suscritas. 

2. Valor nominal de las acciones que de acuerdo con 
la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas 
se suscriban para aumento de capital. 

CARGOS: 

S~LDO: 

Valor nominal de las acciones que de acuerdo con 
la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas 
se retiren por disminución de capital o por diso
lución de la sociedad. 

Acreedor. Representa el importe de las acciones a 
valor nominal. 

301. CAPITAL SOCIAL NO EXHIBIDO 

CARGOS: 

Importe de las acciones suscritas por los accioni~ 
tas. Contracuenta 30Ci capital Social. 

CREDITOS: 

Pagos realizados por los accionistas. 

SALDO: 

' 1 
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NOTA: 

Deudor. Representa el capital pendiente de exhibí~ 

se. 

El saldo de esta cuenta deberá presentarse en el -
balance como complementario del saldo de la cuenta 
30D. capital Social. 

302. RESERVA LEGAL 

CREDITOS: 

Por ciento anual de las utilidades de cada ejercí 
eicio según estipule la escritura constitutiva de 
la sociedad.- Contracuenta 304. Resultados del -
ejercicio •. 

. CARGOS:. 

l. Por absorber·pérdidas a las que no pueda hacerse 
frente con las utilidades acumuladas. 

2. Por capitalización. 

SALDO: 

Acreedor. Representa la separación acumulada de -
utilidades para absorber posibles pérdidas futu -
ras y también de acuerdo con la Ley, una mayor ga 
rantía para terceros. 

303. RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES 

CREDITOS: 

Traspaso de la cuenta 304. Resultado del ejercicio 
por las utilidades del ejercicio que 13 Asamblea 

· General de Accionistas decida no apli~ar en forma 
concreta a algu~a otra cuenta. 

CARGOS: 

SALDO: 

Traspaso de la cuenta 304. Resultadc~ del ejerci
cio por las pérdidas sufridas en el ~jercicio. 



Acreedor. Representa las utilidades netas acumula
das. 

Deudor. Representa las pérdidas netas acumuladas. 

304. RESULTADOS DEL EJERCICIO 

CREDITOS: 

l. Al cierre del ejercicio social de todos los saldos 
de las cuentas de resultados acreedoras. 

2. Traspaso a la cuenta 303. Resultados de ejercicios 
anteriores cuando se trate de pérdidas. 

CARGOS: 

.,.¡: 

l. Al cierre del ejercicio social de todos los saldos .. - '" 
de las cuentas de resultados deudoras. 

2. 

SALDO: 

NOTA: 

400. VE:<TAS 

Traspaso a las diferentes cuentas de capita'l canta 
ble que correspondan, de acuerdo con la distribu -
ción de utilidades que apruebe la Asamblea General 
de Accionistas. 

Acreedor. Representa las utilidades obtenidas en -
el ejercicio. 

Deudor. Representa la pérdida del ejercicio. 

El traspaso de esta cuenta a la 304. Resultados de 
ejercicios anteriores, se efectúa al principiar el 
nuevo ejercicio social. 

4.- CUENTAS DE INGRESOS 

c¡;_ __ :TOS: 

Importe de las ventas de los artículos propios del 

.. 
\ ... . . ~·-· 
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CARGOS: 

SALDO: 

giro del negocio. 

Traspaso del saldo de esta cuenta a la cuenta 305. 
Resultados del ejercicio al final del ejercicio. 

Acreedor. Durante el ejercicio representa-las ven
tas conforme al párrafo primero. 

401. DEVOLUCIONES SOBRE VENTAS 

CARGOS: 

Importe de las devoluciones sobre ~entas •. 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso del saldo.de.esta cuenta a la cuenta· 305. 
Resultados del.ejercicio, al final del ejercicio. 

Deudor. Representa durante el ejercicio las devo -
luciones de clientes por ventas. 

402. PRODUCTOS FINANCIEROS 

CREDITOS: 

l. Intereses moratorios 

2. Importe de los descuentos obtenidos en la compra -
de mercancía y materiales. 

3 •. Importe de las utilidades en cambio. 

CARGOS: 

SALDO: 

Traspaso del saldo al finalizar el ejercicio a la 
cuenta 305. Resultados del ejercicio. 

Acreedo'!" nn,...!:IIP"'' ..... _, 



gresos obtenidos por los conceptos señalados en -
los créditos. 

403. OTROS INGRESOS 

CREDITOS: 

CARGOS: 

Importe de los productos derivados de operaciones 
que no son normales en el negocio, tales como uti
lidades en venta de activo fijo, ventas de desper
dicio, recuperaciones, productos de inversiones.en 
valores, etc. 

69 

Traspaso del saldo de esta cuenta a la 305. Resul
tados del ejercicio, al finalizar el ejerctcio. .. ''" 

SALDO: 

Acreedor. Durante el ejercicio, representa~os in
gresos obtenidos por operaciones que no son· norma
les en la empresa. 

5.- CUENTAS DE COSTOS Y GASTOS 

500. COSTO DE VENTAS 

CARGOS: 

l. Importe del costo de la mercancía vendida (Siste
ma' de Inventarios Perpetuos). 

2. Correcciones al costo por equivocaciones en la va 
luación. (Sistema de Inventarios Perpetuos). 

3. Traspaso del saldo de la cuenta 135. Inventario -
Inicial 

(Sistema Pormenorizado). 

4. Traspaso del saldo de la cuenta 139. compras Netas 
(Sistema Pormenorizado). 

CREDITOS: 

l. Costo real de la mercancía devuelta por los clie~ '. 
tes. 

- ( 
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2. Importe del Inventario al final del ejercicio, -
Contracuenta 140. Inventario Final a·l momento de 
cierre del ejercicio. (Sistema Pormenorizado). 

3. Traspaso del saldo de la cuenta al final del ejer
cicio a la cuenta 305. Resultados del ejercicio. 

SALDO: 

Deudor. Durante el ejercicio representa el costo -
·de la mercancía vendida. 

501. GASTOS DE VENTA 

CARGOS: 

Esta 'cuenta· -se·· cargará ·del importe e!_ e· todos. aque
llos gastos (Ver. aná·lisis de subcuentas de la 50 
201 a la 50 234) que se eroguen con motivo de l~s 
ventas, así como de aquellos que son necesarios p~ 
ra hacer .. llegar el. producto· a manos del consumidor 
y lograr, el cobro .total ·de los mismo:;. 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso del saldo al finalizar el ejercicio. Con
tracuenta 305. Resultados del ejercicio. 

Deudor. Durante el ejercicio, representa el impor
te acumulado de las erogaciones que se indican ~~ 
los cargos. 

502. GASTOS DE ADMINISTRACION 

CARGOS: 

Esta cuenta se cargará del importe de todos aque
llos gastos (Ver análisis de subcuentas de la so 
201 a la SO 234) que se eroguen con motivo de la 
administración del negocio. 

CREDITOS: 

Traspaso del saldo al finalizar el ejercicio. con 

tracuenta 30S. Resultados del eiercicio. 



Deudor. Durante el ejercicio, representa el impor
te acumulado de las erogaciones que se indican en 
los cargos. 

S03. GASTOS FINANCIEROS 

CARGOS: 

Importe de los intereses devengados y/o pagados a 
terceros ocargos efectuados por concepto de prés
tamos. 

CREDITOS: ·· . ·. · 

SALDO: 

Traspaso del ·saldo al finalizar el ejercicio, Con
tracuenta 304,. Resultados d~:J.. reejercicio. 

' ... 

.I)_eudo¡;_. Durante eL.ejercicio·~represcnta el importe 
acumulado de las erogacionesique se indican·en los 
cargos. 

S04. OTROS GASTOS 

CARGOS: 

Importe de los gastos derivados de operaciones que 
no son normales en la empresa, tales como pérdidas 
en ventas de activo fijo, etc. 

CREDITOS: 

SALD9: 

Traspaso del saldo al finalizar el ejercicio, a .1~ 
cuenta 304. Resultados del ejercicio. 

Deudor. Durante el ejercicio representa los gastos 
originados por operac.i.ones que no constituye" el -
g~ro normal de la empresa. 

SOS. PROVISION PARA EL IMPUESTO SOBRE LA RENTA AL INGRESO GLO
BAL DE LAS EMPRESAS. 

CARGOS: 

7l 
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Por el impuesto de acuerdo con el ingreso global -
gravable que se obtenga cada mes. contracuenta Im
puesto sobre la Renta al Ingreso Global de las Em
presas. 

CREDITOS: 

SALDO: 

NOTA: 

Traspaso del saldo de esta cuenta al finalizar el 
ejercicio a la cuenta .• Resultados del ejerci
cio. 

Deudor. Representa.durante el ejercicio, las acum~ 
laciones mensuales. de .las estimaciones en el cálc~ 
lo del impuesto. . 

Esta cuenta deberá cargarse o acreditarse al fina-· 
lizar el ejercicio, en función del impuesto final 
que se determine, para efectos de ajustar la esti
mación correspondiente. 

506. PROVISION PARA LA PARTICIPACION DE UTILIDADES AL PERSONAL 

CARGOS: 

Importe de la participación de utilidades a favor 
del personal, correspondiente a la utilidad obte -
nida en el ejercicio. Contracuenta. Participación 
de utilidades al personal. 

CREDITOS: 

SALDO: 

Traspaso del saldo de la cuenta al finalizar el 
ejercicio a la • Resultados del eje~cicio. 

Deudor. Representa al finalizar el ejercicio el im 
porte de la participación de utilidades a fa\·or -
del personal. _¡ 
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M. en J. Ennque Augusto Hemandez-RUIZ.· 

j. INTRODUCCIÓN: Valor Presente y Valor Futuro de una 
1 cuantía de valor 

Los movimrentos económrcos exrstentes en la socredad en general. han creado. 
aesae hace mucho trempo. el concepto de préstamo Un préstamo es la 
íacrlrtacrón aue una persona con excedentes de recursos económrcos hace a otra 
oara quren esos recursos son escasos. a cambro de la reintegracrón de ese 
mrsmo recurso económrco más un "rnterés" en un momento postenor. 

El "rnterés· es la cantidad o cuantía monetana que se debe pagar. en el momento 
establecrao por el uso del recurso económrco a¡eno refendo. sin menoscabo ae 
su rerntegracrón a quren lo prestó A este recurso económrco prestado se le 
aenomrna "Suerte _prrncrpal" 

Como es lógr:::o de pensar un préstamo es regrdo por usos y costumbres de 
índole comer:::ral por lo que será necesano aefrnrr fundamentos que servrrán ae 
prrn:::roro para el desarrollo de la "teoría ael rnterés" y de la "teoría del descuento· 

Se :::ome:1zara por denomrnar al recurso económrco prestado como "suerte 
orrn:::rpa! se llamará ·plazo· al trempo total en que debe ser rerntegraao el 
orestamo y su rnteres generado. y ·perrooo" al trempo que transcurre entre el 
oago ae un rnterés y otro Debe tenerse presente aue el plazo y el perrada no 
necesarramente son eourvalentes es más puede decrrse que el plazo es el 
con¡unto ae oerrodos que transcurren para la rerntegracrón de la suerte pnncrpal y 
su rnteres generaao 

Srn emoargo exrsten lapsos menores al perrada en que suele calcularse el rnterés · 
que corresoonde para rntegrarro a la suerte prrncrpal de tal manera que ésta será 
mayor la srgurente vez que vuelva a calcularse el rnterés respectrvo. A esta forma 
ae generacron de rntereses se le conoce como· rnterés compuesto". y a los lapsos 
referraos en esta roea se le conocen como · subperrodos" Habrá que entender
que un con¡unto de subperroaos formaran un perrada. y como antenormente se 
dr¡o un :::on¡unto de per:rodos formarán el plazo 

Para efectos de nomenclatura se desrgnará a cada subpenodo con la literal ··m", 
a cada perroao con la lrteral ·n· y el plazo quedara refendo consecuentemente 
con el producto ·mn' La suerte prrncrpal se denotara con la sigla "C 0", y el monto 
que se aeoe rerntegrar en un momento determrnado se entenderá como "C, C2 , 

e, Cm,' el cual será equrvalente a la suerte prrncrpal ongrnat. mas los 
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1ntereses generados al momento: Jo antenor s1gnif1ca que "m" se vanará desde la 
un1aac y hasta el número total de subperiodos que tenga cada penado, y de 
manera análoga, "n" se vanará tamb1én desde la umdad y hasta el número total 
de penados que tenga el plazo 

Con lo anterior se deduce que. siempre y cuando el interés sea diferente de cero 
los cant1dades en el t1empo serán diferentes entre si. es dec1r que. 

Co = C, = e~ = CJ = .. = Cmn. 

y oor esta razón se af1rma que un recurso económiCO t1ene valor en el t1empo 
aenom1nanao a la cant1dad de la extrema IZQuierda como ··valor prese~te" 

respecto 'ae los valores .a su derecha. y a la cant1dad de la extrema derecha como 
·valor fuluro respecto ae los que están a su 1Zqu1erda 

l• TEORÍA DEL INTERÉS 

El 1nterés que·se p_acta pagar por el préstamo .en cada subperiodo se es!53blecerá 
como una proporCión de la suene pnnc1pa1· es dec1r. se calculará med1ante el· 
producto de la misma por una "tasa· expresada en térm1nos porcentuales y 
denotada como"¡". con lo cual se obt1ene que 

y s•. se desea conocer la "tasa ae mterés nom1na· ael penado". entonces bastará 
con mult1pl1car el número total de suoperJoOos oe cada penado por la tasa de 
caca suopenodo es dec1r 

Ir~= m r 

donde ·m es el número de sutloerJOO::>s aue t1ene cada penado. "í"' es la tasa de 
1nterés aol1caOie en cada suooer10do oara el calculo del 1nterés. y la tasa de 
mteres nom1nal del per1ooo ·~.~ · se co~ocera s1mp1emente con el nombre de "tasa 
nom1na1 de mteres· 

Con esto es posiole defm1r la tasa de 1nteres apiJcable en cada subpenodo de la 
s1;: .•ente manera 

i' = ilm)/ m. 

Ahora b1en. SI nos refenmos a los monJas ·e, C2, C3, ... , Cmn" 1nd1cados 
anteriormente. esta tasa t1ene la S1Qu1ente equ1va1enc1a 

1 = (C ••. · C,J 1 C •. 

M en 1 Ennque Augusto Hemanaez Ru1z Paeina J 
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Matemática Fmane~era TTJcc>~tet en~~"' 

donde el subind1ce "k' señala el monto de un subpenodo especifico y vanara 
desde cero. hac1endo referenc1a a la suene pnnc1pal. hasta el valor ael producto 
'mn· 

La teoria del 1nterés oarte de esta últ1ma expres1ón. en la cual la tasa de 1nteres 
es v1sta como un coc1ente o razón de cambiO de la d1ferenc1a entre el mo.1tc 
s:gu1ente y el anter1or. respecto del monto antenor 

A1ora se pueae aedu:1r otra expres1on que calcule el s¡gu¡ente monto a paga: ::on 
íunaamento en lo antenor de la S1gu1ente manera 

C,(1.) =C •• ,- C. 

c .. ,= c .... c. (1') 

c .. ' = c. ( 1 ... 1 ') 

Sm emoargo habra que cons1derar la 1dea del 1nterés compuesto ¡ntroau::1aa 
antenormente. p!::!es cuando un 1nteres no es pagado en el súooer~oao 
corresoona1ente. es costumbre aue éste se adiCIOne a· la suerte pnnc1pa/ y con 
este nuevo monto Incrementado se calculará el 1nterés oel s¡gu¡ente subpenooo 

S: esta sttuac1ón se reotte. ao!tcanoo la m1sma tasa en cada subpertoa: se 
aDII::ara la m1sma mecan1ca generai1zando1a de la s¡gu¡ente manera 

C. = C0 i 1 ... 1 ) 

e, = c. 11 ... 1 ¡ 
C:=C:I1-i')f1+i') 
e,= e, (1 ... ~·¡= 

e, = e, r 1 ... 1 1 

C, = Ce ( 1 ... ' l: ( 1 ... 1 1 
C, = Co ( 1 ... 1· ¡' 

·c,=c,¡, ... ,.l 

C, = Ce ( 1 ... ,· 1' ( 1 ... 1 1 

C,=Co(1+t)' 

e, = c. r 1 ... ,·! 
C, =Ce (1 + ,·¡• (1 + ,·¡ 
C, = Co (1 + i') 5 

M en 1 Enrrque Augusto Hemanaez Ru1z 
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Matem<itlca Financiera TTJCO('lCl E n('Cl;tcr 

c.= e,_, (1 + i'J 
e,= Ce (1 + i')"' (1 + i'J 
c. = e~ ( 1 + i'J' 

c .. -= c. (1 • i'J 
c .. -= e, (1.,. ¡·¡' (1 .. ,.J 
C •• -.=Cc(1 +¡')'"'. 

con lo cua! se da lugar a la expres1ón general de!1nterés compuesto 

S1 se restnnge el valor del subind1ce "k" desde cero hasta el número oe 
subper,oaos que t1ene cada penado. la diferenc1a entre "C," y "Co" es el 1nteres 
total aue "efectivamente"· se generó durante Jos "m" subpenodos por el préstamo 
del recurso ajeno desprendiéndose. de esta S1tuac1ón el concepto _de "tasa 
efect1va de 1nterés:.del penado". que será diSlit'lQUida con la literal Simple -'i' y aue 
tendrá la S1gu1ente eqUivalencia 

de donae se oesorende que 

C~ = Ce + C, (') 

. Sust1tuyenao el valor de ·e~ .. en la expres1ón general del 1nterés compuesto y 
ten1enao presente que "k" tomará el valor ae ·m·. se llega a que 

C, • Co (1) =Ce (1 .. ,·r 
S1 se d1V1de 10 antenar entre el term1no --e, .. se obt1ene la expresión que re!ac1ona 
a la tasa efect1va con la tasa de 1nteres aplicable en cada subpenodo. que es la 
s1gu1ente 

1 .. 1 = (1 .. ,·¡m 

i = (1 + i')m- 1 

El valor de·,- y de .. ,,m: son refer1dos a una m1sma amplitud de t1empo: el penado; 
pero la pr1mera es de indole efect1v0 y la otra de indole nom1nal. 

M en l. Ennque Augusto Hemanoez Ru1z 
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Matemátoca Fonancoera Tncvroa e nf'Ct':t<' 

Para obtener la relac1ón de la tasa efectova de 1nterés con la tasa nom1nal de 

1nterés ambas refenaas al penado como se ha mencionado. se sust1tuye el valor 
ae la tasa de Interés aplicable a caaa suopenodo por la equivalencia 
corresoond1ente quedando 

/ 
i = (1 + Í1m/m)m • 1 

Desoejanao oe lo anter1or a la tasa nom1nal de Interés se obtiene que 

i 1m 1 = m { ( 1 + i) 11
m • 1} 

E;, term1nos de la tasa de interés aplicable en cada subpenodo. esta expres1on se 
transforma a lo s1guoente 

i' = (1 + i) 11
m • 1 

Tomando la expres1ón general del .nterés compuesto. y considerando que ·k. 
oueoe ser var1ada desde cero hasta el valor ael producto "mn'. se tenor a lo • 
s1guoente 

o b1en s1 se cons1dera la tasa efectl'.;a ael per1oao 

Cmn = Co (1 + i)" 

aonae m es el n·úmero de suopefloaos aue t1ene cada peflodo. y "n" el numero 
oe per1ooos aue toene el plazo 

Por e¡emolo con las bases ya ptanteaaas s1 deseamos en un plazo de c1nco años 
generar 1ntereses aoce veces al año 1 seran c1nco penados con durac1ón cada uno 
ae un año y se tenarán en caaa oer1oao aoce suboenodos con duración cada uno 
a~r un mes1 el exponente al aue haora aue elevar el bonom1o "(1 + i')" será 1gual a 
sesenta cant1dad proven1ente ae multiplicar doce por c1nco. es dec~r. el valor 
aol1cao1e a e ·m· en este caso es ae aoce y el ae "n" 1gual a ctnco Cabe 
menc1onar con este eJemplo aue al proceso ae generar Intereses en cada 
suooenoao se le denom1na como· cao1tai1Zacoon a e la tasa" 

Con base en lo hasta. ahora explo:aao es POSible realizar un esquema con Jos 
conceptos planteados ·de tasas efect1vas refefloas a los subpenodos. penados y 
plazo de la operac1ón. asi como las cuantias ae valor Involucradas en cada punto 
ae la barra ael t1empo med1ante 1a sogu1ente fogura 

M en 1 Enroque Augusto Hemanoez RUIZ Pacina 6 
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¡• 

. ¡e~ ' 1 • 

í • • 1 • 

Penooo ....... 
Suboenoco 

Pia:o 

donae ·¡ · es la tasa efectrva del subpenodo y serv1ra como base para ceterm1nar 
el valor ae ·r· m1sma que es la tasa efect1va del penado y que se empleara para 
determ1nar a .. ,.... que es la tasa efect1va del plazo. Estas tres tasas están 
relacionadas entre si med1ante las SIQUientes expres1ones matemát1cas. 

i = (1 + i')m • 1 

¡" = (1 + i)" • 1 

¡" = (1 + i'}mn • 1 

Consecuentemente. las relaciones de cap1tal serán las S1Qu1entes: 

Cmn = Co(1 + i)" 

Cmn = Co (1 + i')mn 

Es muy rmoonante destacar aue no obstante todo lo antenor. el producto ·mn" 
puede 1nclusrve ser def1nrdo en el campo ae los numero reales. es dec1r. puede 
tener valores numéncos con c1fras deCimales sm embargo. esta Idea será 
drscutrda más adelante 

Es pruaente aclarar que -~- es la tasa de rnterés que será pagada al transcurm 
toco e! tremoo aue durará la operacron comercral y puede ser :alculada tambrén 
ae la srgurente manera. 

¡· = (Cmn • Co) 1 Co. 

Pero enfoquemos ahora nuestra atencrón en la fórmula antes v1sta que relacrona 
una tasa eiectrva de rnterés con una nomrnal 

M ec =.nnque Augusto Hemanaez Rwz Pat!ma 7 
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11m¡= m { (1 + Í)
11

m -1}, 

ambas tasas son refendas a una mtsma amplitud de t1empo como se ha ventdo 
retteranao es dew. SJ una es expresada en térmtnos anuales. la otra será 
refenda tambJén a un año. por ejemplo 

Planteado este caso .:,qué ocurnria s1. mantentendo constante el valor de la tasa 
eíe::t1va de 1nteres esta prov1n1era de la capítaltzactón semestral de una tasa 
ncmtnal ae Interés? La respuesta es la Stgutente 

1'2 lm=2{(1+1) -1} 

S1 orovm1era ae una cap1tal1zac1ón tnmestral. se tendría que 

í,., ::: 4 { ( 1 + í ( 4 
- 1}. 

s1 se tratara ae una capttaltzacíón btmestral. procedería lo stgutente 

1'€ 
,, •. ::: 6 { ( 1 + 1) - 1}. 

s1 la caoi!altz:ac1ón se realtzara de forma mensual. se llegaría a que 

1112 = 12 { (1 + 1(':- 1}: 

s1 ex1St1ese u:1a capllaltz:actón dtana la exorestón aplicable seria la 1nd1cada a 
contmuac:ort 

; 365 
,,365 = 365 { (1 ... 1) - 1}. 

y asi es fa::t1Die prosegu1r nasta llegar al caso de tratar con una "capttal¡zacJón 
Jnstantanea es ae:::1r. una en la que· m· tuv1era un valor sumamente granee 

Cont1nuanao con la emulac1on de este proced1m1ento. se def1n1rá el concepto, 
aenom1naao ·fuerza de mterés· el cual es representado con la s1gla "O' Este 
valor pueae ser def1n1dO con los pnnc¡p¡os de limite expresados por el cálculo 
d1íerenc1al como a contmuac1on se muestra 

o=llm '·~.=11m m{(1+1) 1 ~-1} 
m~/ m-?T 

Para encontrar este 111ñ1te. es ne:::esano hacer el SJgu1ente cambio de vanable· 

S1x=1/m 
o=hm l,m.=l¡m {(1 +i)'-1}/x 
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Aplicando el Teorema de L'hopltal nos queda 

ó =11m ''"'' = l1m (1 + 1)' Ln(1 + i) 
x-70 x-70 

8 = Ln(1 + i) 

S1 se aesea despeJar ae aqui la tasa efect1va de 1nterés del periodo queda 10 
S1Qu1ente 

e' = 1 + , 

i = e" - 1 

Como ya fue expresado. ex1ste la S1Qu1ente relac1ón entre la tasa efect1va oe 
mterés y la tasa de 1nterés aplicable a cada subpenodo. 

1 + 1 = ( 1 + 1')"' 

por lo que es vál1da la SIQUiente expres1ón 

e'=(1•1')"' 

lo cual Significa que le: expres1ón aer lnteres Compuesto antes v1sta 

puede escnb1rse tamb1én como 

Para e¡empl1f1car lo antenor supongamos que deseamos determinar la tasa 
nom1na1 de Interés que corresponde a una etect1va de 1nterés del 13.8%. para 
d1stmtos subpenodos de caollallzac,on 

s, m=1 

S1 m=2 

In = 1 { ( 1 .. o 1 38)' ' - 1} 
,,,=138% 

1,,.=2{(1•0138)'~-1} 
,,, = 13 3542% 
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Sr m=3 

Sr m=4 

Si m=S 

Sr m=52 

S1 m=355 

Sr rn=6 750 

Sr rn=525.500 

Matemática FrnanCiera Tncc'f'lCl e niXt;rc, 

itJ, = 3 { ( 1 + o 138) 1 ~ - 1} 
r(JI = 13.2098% 

,,. } 1,., = 4 { ( 1 + o 138) - 1 
11m,= 13 1384% 

1,6 =6{(1 +0138)''6 -1} 
r,6 = 13 0675% 

r,,=12{(1 ~0138) 11~-1} 
1112 = 12 9971% 

rr2•• = 24 { (1 +O 138)
174

- 1} 
í12., = 12 9621% 

rrs2. =52 { (1 +O 138) 1·s:- 1} 
r, 51 , = 12 9433% 

r,J65 = 365 { (1 +O 138)~365 - 1} 
rr365 = 12 9295% 

rc8760.=8750((1 +0138)'
8760

-1} 

'·' 7&:; = 12 9273% 

r1s:sooc = 525 500{11 +0 138)
1515600

-1} 
'·876C = 12 9272% 

Como pueae observarse a mearda que crece ·m· · l,m," concurre a un valor que 
pueae aetermrnarse medrante la expresron ae la -tuerza del 1nteres" 

C.=Ln(1+r) 
C. = Ln( 1 + O 1 38) 

(> = 12 9272% 
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Matemática Financiera Tnü.>l'tcx e ne>ex..;ta 

Esto qu1ere dec1r que "ó" equ1vale a una 1dealizac1ón: "i1, 1"; con lo cual se concluye 
que. dada una tasa efect1va de -'lterés. no ex1st1rá tasa nom1nal de mterés alguna 
que sea menor que la efect1va. n1 mayor que la fuerza del interés. es dec1r: 

Por otro lado en matena de cor:;:Jrobación la validez de la expres1ón general ael 
1nteres comouesto puede verificarse. para el con¡unto de los numero naturales 
por el méroao ae lnducc1ón Matemat1ca de la S1gu1ente manera 

S1 mn =O 
Ce= Co (1 + 1f 
Ce= Ce 

S1 mn = 1 
C .. = C0 (1 + i') 
C. = C0 (1 + i') 

S1 mn =k 
C, = C0 ( 1 -T'J')' 

S¡mn=k+1 
e e (1 ')'·' •.. = o ... 1 

o b1er, 
C ••. = Co (1 + ¡')'(1 + 1') 
c ... =Ce (1 :- iF' 

El ser las aos expres1ones 1dent1cas y equivalentes queda demostrada la val1dez 
de la expres1on general para el con¡unto ae los números naturales 

Asi m1smo la expres1ón puede venf1carse tamb1en para el con¡unto de los 
numeras reales. como fue menc1onaao con antenondad. pero hay que cons1derar 
que el 1ncremento en ·e; estara daao por el numero real "1/m". el cual representa 
a cada suopenodo en que es cao1tal1zaaa la tasa. s1tuac1ón que d1nge al s1gu1ente 
análiSIS. 

,· = t,m. 1m= (C •• , m· C.) 1 C, 

S1 ·m· t1ende al 1nf1nl!e4 puede observarse que la d1ferenc1a de "C,.,,m" y "C.'' es 
tendiente a cero por su parte. lo que es equ1valente a tener: 

11m 1 = l!m l,m, 1m = o 1m 
m~:r m~y 
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ii 1m="= ilm (C •• ,.~- C,) 1 C, 
m-?x 

Hac1endo el s¡gu1ente camb1o de variable se t1ene 

S1 ..1m = 1/m 

,· = (C,. ,~- C,l 1 C, = (.:lm) l,m,. 

y cesoejanco · '·- .. se oot1ene 

,,m = (1 1 C.) (C •• ,~- C.) 1 .1m. 

El iim1te de esta func1ón cuando ·m· t1enae al mf1ni!o. es equ1valente a apl1ca· el 
lim1te ce ia iunc1on cuanco ".:lm" t1ende a cero. pero. SI se observa el segunco 
co:1ente de la exores1on se notara que al apl1car este lim1te se tratará con el 
teorema fundamental del calculo diferencial, por lo que se obtiene que 

5 =11m l,m, = hm (1/C,) (C ••. ,~.- C,)/.:lm 
:,m-? O :,m-? O 

o= C.' 1 C. 

La SIQia ·C." reoresenta la der1vada de la func1on ·e;· 

No o!:lstante 10 antenor se necesita conoce~ el valor de la función y no el ce su 
aer1vaaa oc~ 10 cue debe mtegrarse la aflrmac1on antenor. y para ello es 
ne:esar1o nacer lo ·s,gu1ente 

SI c.= c. 
0 = c. 1 c. 

Mult!Oi1canco arnoos térm1nos oo~ d: se oo1enara aue 

o¡a:¡=(C. /C.¡c: 

Se aeoe lener presenle aue se ha oan1ao ae la exores1on fundamentada en la 
tasa eie:::11va ae 1nterés al hacer tenae• a la 111era1 ·m· al InfinitO. es decir lá 
amplitud ael suopenodo es eau1va1ente a la del penado. y consecuentemente 
amoos resultan ser JQU_sles (ca a a pefloao solamente tendra un subpenodo ). por lo 
que sólo en este caso baJO esa cona1C10n se t1ene que 

1 = 1 = lan. 
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Matemática Finane~era· TTJwrta e n~u:r 

Al integrar defm1damente la última expres1ón. donde se obtuvo la relac1ón de 
"i51dt)". desde "O" hasta "n". que es el intervalo de Interés en virtud de lo antenor. 
y recordando el pnnc1p1o del cálculo integral que af1rma que la Integración del 
coc1ente de la derivada de una func1ón entre d1cha función es equivalente al 
logaritmo natural de la m1sma más una constante de Integración, se t1ene: 

fe" i5(d:) = fo" (C; 1 C,) dt 

iin = Ln Cmn - Ln Co 

on = Ln (Cmn 1 Co) 

e'""' = Cmn 1 Co 

e =e e'""' mn O , 

pero se sabe que 

e""= (1 + i')"'" 

Cmn = Co (1 + i')"'" 

Con Jo cual oueda. demostrado que la expres1ón es vál1da tamb1én para el ·· 
conJunto de los números reales 

Haorá que nacer notar que al efectuar la Integral de la demostración anter1o: el 
term1no ·cm_ .. aoar.ece deb1do a que la amplitud del subpenodo es equ1va/ente a la 
ael oenoao como se menc10no y se trató con una expres1ón donde se 1nvolucra la 
tasa efect1va de Interés 1·. por lo que "C: en real1dad equ1vale a "Cm". que al 
Integrarse genera a ·Cm.· 

l• EJEMPLOS: Teoría del interés 

1 Encontrar el valor presente "Co" de 1.SOO 00 U M (Un1dades Monetanas). SI la 
tasa ae 1nteres es del 8% anual efect<va y el plazo es ae S años 

Solución: 
Co = 1 . so o o o ( 1 + o 08 ) 5 

C: = 1.020.87 U M 

2 Encontrar el monto "Cm; de 1 00 000 00 U M . acumuladas durante 20 años a 
una tasa efect1va de Interés ael 10% durante 20 años 

Solución: 
C2c = 100.000.00 (1 +O 10¡2° 
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C2c = 672.750 DO U M 

3 Encontra~ e! valor presente de 5.000 DO U.M pagaderas dentro de 4 años. 
cuando el mterés es del 5%. cap1tal1zab1e semestralmente. 

Solución: 
Ce= 5.000 DD (1 + D 05/2)"'

711
' 

C2 =4.10373UM. 

L. Enc:Jntra: e! mo:-~t:J ae 300 DO U M . acumuladas durante 30 años a una :ase 
nomma: ae Interés ael 6% anual convenible tnmestralmente 

Solución: 
c,2, = 3oo.oor1 .. o 06141''''30' 

e,,,= 1.790.80 u M 

5 En:on;rar e' valor presente de 5.000 DO U M pagaderas dentro de 4 a:'ios 
cuanao la fuerza ael 1nterés es del 5% anual 

Solución: 
Ce = 5 000 OD e·'0 05

"'' 

Ce= 4.093 65 U.M 

6 En:omra~ el monto de 300 000 00 U M acumuladas durante 30 años a u:1a 
fuerza efe:t1va ae 1nterés Oel 6% anual 

Solución: 
C:;: = 300.000 00 e' 0 06

''
30

· 

C:;: = 1 814 894.24 U M 

- Dao:J aue C: = 1 DDO 00 U M y aue el m:Jr-,:o aue le corresponderá dentro ae 1 
añc sera C~- = 1 .1 00 00 aetermma: e: 1nteres y la tasa efect1va de 1nterés 
resoe:t,vos 

Solución: 
El mteres estar<: aaao po~ la alferen:•a entre el monto y su va:::n presente es 

aec1r 
1 = ~ 1 oc 00 - 1 DOO 00 

1 = 100 00 U M 

La tasa efect1va ae 1nterés. estara aef1n10a ae la S1gu1ente manera 
1 = 1 00 00 1 ' ooc 00 

1 = 10% 

6 Enconna~ la tasa ef:ect1va anual eau1va1ente a una tasa nom1nal anual del 6% 
cap1ta11zable semestralmente 

Solución: 
1 .. 1 = ( 1 + o 06/2 ¡= 

t = 6 09% 
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Matemática FinanCiera· Tnc..'t''a e n~u:r 

9. Encontrar la tasa nom1nal anual convertible trimestralmente. equivalente a una 
tasa efectiva anual del 4% 

Solución: 
1 + 0.04 = (1 + 1¡./4)' 

1¡4) = 3.94% 

1 O Encomra: la tasa efect1va anual equ1valente a una fuerza del mterés a e! 5% 
anual. 

Solución: 
1+J=eoos 

1 = 5 13% 

11. En:ontrar la fuerza de interés anual equ1valente a una tasa efect1va de Interés 
ael 5% anual 

Solución: 
1 + 0.05 =e" 
ó = 4.88% 

12 Encontrar la tasa nommal anual de Interés convertible mensy_almente 
eau1valente a una fuerza de Interés del 1 O% anual 

Solución: 
2 12 o 10 

(1 + ln2J1 ) =e 
1¡1]; = 10 04% 

13 Encontrar la fuerza de Interés anual equ1valente a una tasa nommal anual 
convertible cuatr1mestralmente ael 9% 

Solución: 
(i • O 09!31' =e" 

~ = 8 87% 

l• TEORÍA DEL DESCUENTO 

El descuento es una cant10ad eqUivalente en monto al Interés. pero la 
aetermJnacJon ae la tasa apiJcaDie en caaa subpenodo se obt1ene con la sígUJente 
ecuacron 

d = (c .. ' . c.) f c •. , 

donde el subrndrce "k". al rgual que lo v1sto ba¡o la teoria del interés, señala el 
monto de un subpenodo especifrco y varrará desde cero. hac1endo referencra a la 
suene prrncrpal hasta el valor oel proaucto ·mn· Tambrén se hará referencra a 
los montos ·e,. e2 . e, .... emn. ya rndrcados antenormente 
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Matemática Frnanoera Tnc..'0ta e niXI;tCT 

La teoría del descuento sosttene que la tasa de descuento es un coctente o razón 
de cambto de la dtferencia entre el monto stgutente y el anterior. respecto del 
monto sJgutente 

El descuento se calculara medtante el producto del valo: futuro de la suerte 
pnnc1oal por una "tasa·· expresada en térm1nos porcentuales. y aenotada como 
·e· con lo cual se obt1ene aue 

y s: se aesea conocer la ·tasa de descuento ael penoao'. entonces bastara con 
multJOIJ:a: el numero total ae suopenodos de cada penado por la tasa ae ca::Ja 
suo¡::¡eno:::o es de::Jr 

donde ·m· es el numero de subpenodos que t1ene cada penado. "d'" es la tasa de 
aescuento aoltcable en caaa subpenodo para el calculo del descuento. y la tasa 
oe aescuento del penado "d,.,,· se cono cera con el nombre de· "tasa nom1na! a e 
aescuento' 

Con esto es pos1ble def1n1r la tasa de descuento aplicable en cada subpenoao ae 
la SJQuJente manera 

d = d,m. 1m 

De manera anéiiOQ2 a lo he::no en la teoría ael 1nteres se puede aedu::1: una 
exores1on que calcule e! SJguJente monto a pagar ael modo S1gu1ente 

c ... ¡a:=c ... -c. 

C •.. (1-d.I=C. 

C •. =C.I1·di 

y con este razonam,ento se pueae llegar a la exores1on general del descuento 
compuesto 

c. = Co (1 - dT" 

S1 se restnnge el valor del subíno1ce "k" desde cero hasta el número de 
subpenodos que t1ene cada penoao la d1ferenc1a entre "C," y "C0" es el descuento 
total que ·efeCtivamente' se genero aurante los ·m· subpenodos por el préstamo 
de un recurso a¡eno despreno1enaose así el concepto de "tasa efect1va de 
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Matemática Financiera· l'lWC'Ul e nra.;m 

descuento'. que será d1St1ngU1da con la l1teral s1mple "d". y que tendrá la SigUiente 
equ1valenc1a 

d = (Cm- Co) 1 Cm. 

de donde se desprende que· 

Cm= Co (1 - d)"
1 

Sustituyendo el valor de "C~.· en la expres1ón general del descuente compuesto y 
ten1endo presente que "k" tomara el valor de ·m·. se llega a que 

Co (1 - d)"' = Co (1 - dr 
S1 se d1v1de lo antenor entre el térm1no "C0" se obt1ene la expresión que relac1ona 
a la tasa efect1va de descuento con la tasa de descuento apllcable en caaa 
subpenoao. que es la SJguJente 

1 - d = (1 - dT 

d = 1 - (1 - d')m 

Para obtener la relación de la tasa efect1va de descuento con la tasa nom1nal ae 
descuento. se sust1tuye el valor de la tasa de descuento apl1cable a cada 
subpenoao por la eqUiválencJa correspondiente quedando 

Despejando de le antenor a la tasa nom1nal de descuento se obt1ene que 

d¡m¡ = m { 1 - (1 - d) 11m} 

En térmmos de la tasa de descuento apiJcable en cada subpenodo esta 
expres1ón se transforma a lo SJgu1ente 

d' = 1 - (1 - d) 11
m 

Tomando la expres1ón general del descuento compuesto. y considerando que "k" 
puede ser vanaoa de;;de cero hasta el valor del producto "mn", se tendrá lo 
s1gu1ente 

Cmn = Co (1 - d')'mn 

donde ··m" es el número de subpenodos que t1ene cada penodo, y "n" el número 
de per1odos que t1ene el plazo 
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En térm1nos de la tasa de descuento efect1va. la relac1ón anterior queda de la 
s1gu1ente forma 

De manera analoga a lo tratado oa¡o la teoria del Interés. a cont1nuac1o~ se 
aef1n1ra ei concepto aenom1naao "fuerza de descuento" representado con la srg1a 
·,)· Este valor puede ser defrnrdo con el concepto de lim1te. formulaao e:-. e\ 
ca;:::u1o drferen:::ral como a contrnua:::1ón se muestra 

ii = Ir m d,m: = Ir m m { 1 - ( 1 - d) ''m} 
m-7>: m-7" 

Para encontrar este lim1te es necesano hacer e! SJQuJente cambiO de vanable 

Srx=1/m 
ii = l1m d,m: = lim { 1 - ( 1 - d)'} 1 x 

x-70 >-70 

Aplr:::anao el Teorema de L'hop1tal nos aueaa 

O = lrm d,m, = lrm (1 - d)' Ln(1 - d) 
x-70 x-70 

o'=- Ln(1 - d) 

S: se aesea aespeJar de aquí la tasa efe:::trva ae descuento del penado aueaa lo 
srgurente 

e = 1 -e 

d = 1 -e.,.; 

Como ya fue exoresaao exrste la srgurente relac1on entre la tasa efectrva de 
aescuento y la tasa de aescuento aotr:::aole a cada suopenodo 

1-0=(1-dl~ 

por lo aue es valrda la:S1gurente expresron 

e· = ( 1 - d')m 
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Matemática Finanoera: Tnwrta. E nro.;m 

lo cual s1gnif1ca que la expresión del descuento compuesto antes VISta 

Cmn = Co (1 - d')""'" 

puede escnb1rse tamb1én como· 

Esta ult1ma expres1ón es equivalente a la análoga determinado ba¡o los conceoto 
de la teor;a del tnterés. es dectr 

por tal mot1vo. puede aftrmarse que la fuerza de interés es equtvalente en valor a 
la fuerza de descuento 

La valtdez de la exprestón general del descuento compuesto puede ser venftcada 
para el con¡unto de los numero naturales y para el conjunto de los numeras 
reales. de maneras análogas a las desarrolladas en la teoria del 1nterés. razon 
por la cual las demostraciones respecttvas se omittrán en este apartado. -

l• EJEMPLOS: Teoría del descuento 

1 Encontrar el valor presente "Ce" de 4.500 00 U M (Untdades Monetanas) st la 
tasa efect1va oe oescuento es oe17.50% anual. y el plazo es de 6 años 

Solución: · 
Ca= 4.500 00 (1 -O 075)6 

Ce = 4 162 50 U M 

2 Determtnar el monto de 1 000 DO U M acumuladas durante 15 años a una tasa 
eíect1va oe oescuento oel 8% anual 

Solución: 
C,s = 1 000 DO (1- O 08f' 5 

C,s = 3 492 87 U M 

3 Encontrar el valor presente de 5.000 DO pagaderas dentro de 4 años. cuando la 
tasa nomtnal de oescuento es del 4 50% anual convertible semestralmente 

Solución: 
Co = 5 000 DO (1 -O 045/2)'211

•' 

Ce= 4 167.77 U.M 

4 Encontrar el monto de 300 DO U M acumuladas durante 30 años a una tasa 
nom1nal de descuento del 6% anual converttble btmestralmente 
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Solución: 
C1sc = 300.00 (1 -O 06/6)"'6'

1301 

C180 = 1.831 41.00 

5 Dado que Ce = 1.000 00 U M . y que el monto que le corresponderá dentro de 1 
año será C~" = 1.100 00 determinar el descuento y la tasa efectcva a e 
aes:uento respect1vos 

Solución: 
Ei aes:uent::J estará dado por la d1ferenc1a entre el monto y su valor presente es 

ae:1:-
D = 1 . 1 00 DO - 1 000 00 

D=1000DU.M 

La :asa efe:trva de aescuento. estará aefrn1da de la s1guíente manera 
d = 1 00 00 1 1 ' 1 00 00 

d = 9 09% 

6 En::ontrar la tasa de descuento efectlva anual equivalente a una tasa ae 
aes:::uento nomrnal anual del 5% caprtal1zable semestralmente 

Solución: 
1 -a= (1-005/2)2 

d = 4.94% 

7 Er1::ontrar la tasa nom1na! anual de descuento convertible tnmestralmente 
eou1valente a una tasa efectrva de des::uento del 4% anual 

Solución: 
i - o 04 = ( 1 - d ,)4 )

4 

c .• = 4 05% 

e En::ontrar la tasa efect1va ae des::uen:o anual eourvalente a una fuerza de 
aes::uento del 6% anual 

Solución: 
1-c=e.;;Q€ 

e = 5 8::'% 

9 Encontrar la fuerza de descuento anual eau1valente a una tasa efectrva de 
aescuento ael 6% anual 

Solución: 
1 -O 06 =e·· 
0 = 6 19% 

1 O Encontrar la tasa nomrnal anuar a e descuento convertible mensualmente 
eourvalente a una fuerza de descuento del 1 0% anual 

Solución: 
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dC121 = 9. 96% 

11. Encontrar la fuerza de descuento anual eqwvalente a una tasa nom1na1 anual 
de descuento del 9%, capitalizable cuatnmestralmente. 

Solución 
(1 - 0.09/3)3 =e .. 

ó' = 9 14% 

le EQUIVALENCIA ENTRE TASAS DE INTERÉS Y DE 
1 DESCUENTO 

Tras lo exouesto hasta ahora. surge la Interrogante respecto de la ex1stenc1a ae 
alguna re1ac1ón entre la teoría del 1nterés y la del descuento, cuya respuesta es 
ev1aente pues se conoce lo siguiente· 

C.,n = Co (1 + 1)" 

Cmn = Co {1 e d)"". 

de donae basta con 1gualar ambas relac1ones y d1v1d1r la resultante entre el 
térmrno "Ce. ooten1endo 

Co(1 +¡)'= Co(1-d( 

(1+r(=(1-d)~ 

¡:(1-d(-1 

o b1en 

i = d 1 (1 - d), 

y de forma análoga. se desprende también que 

d = i 1 (1 + i) 

lo cual resulta ser la equ,valenc1a entre la tasa efect1va de interés y la tasa 
efectrva de descuento. con las cuales es pos1ble relacronar un m1smo valor 
presente con un mrsmo valor futuro aplrcando la teoría respectrva 
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Matematlca FmanCiera. TnC•)('lU e n~t<O 

Cuanao se haca referenc1a a planteamientos de índole financ1era. debe tenerse 
presente aue la tasa aplicable a un esquema denvado de la teoría del Interés 
puede ser menc1onada simplemente como "la tasa". es dec1r. la palabra "mterés" 
puede ser om1t1da. pero en cambiO. al tratar con esquemas denvados de la teoría 
del descuento habrá que prec1sar que la tasa tratada es "la tasa de descuento" 

• EJEMPLOS: Equivalencia entre tasas de interés y de 
descuento 

1 Encontrar la tasa nom1nal anua! de 
ea:.JJvalente a una tasa nom1na! 
mensualmente ael 15% anual 

Solución: 

descuento convertible mensualmente 
de 1nterés. también capual1za::¡¡e 

(1 +O 15/12) 12 = (1 - dn1J12)"'1 

d,]i = 14.81% 

2 Encontra: la tasa efectiva ae mterés anual equ1valente a una tasa nom1:<al 
anual ae des-:~ntc :::mvert1ble qu1ncena1mente ael 7.50% 

Solución: 
1 .. 1 = (1 -o 075124)"14 

1 = 7 80% 

,. ANUALIDADES: Amortización parcial periódica de una 
i suerte principal 

Un conceoto mas aue debe aooraarse centro del tratado de la matemallca 
f1nanc1era es e1 ae "amort¡zac,on· m1sma aue se aef1ne como el elemento de un 
con¡unto ae pagos 1gua1es real,zaaos a Intervalos 1guales de t1empo para liQUidar 
una cuantía monetana La amort¡za:::Jon suele conocerse tamb1én con el nombre 
ae · anual1aad pero a pesar de este nomore no necesanamente Jos pagos aeoen 
ser ne:::nos anualmente 

La amortJzac16n es el proced1m1ento con el aue se salda gradualmente una deuda 
por mea1o ae una sene de pagos aue generalmente son 1guales y se real1zan en 
per1odos equ1valentes como ya se menc1ono 

En el cálculo del monto de estos pagos 1nf1ere tamb1én la teoría del 1nterés. y se 
reJac1ona con el concepto matemat1co ae las progres1ones geométncas. 

Para conocer el valor futuro de una ser1e de mgresos periódiCOS. refendos 
subsecuentemente con la literal ·a·. se generar1a la s1gu1ente sumatona: 
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Matemática Financiera: TTJW('lU En~'" 

Cmn = a(1+i)0 + a(1+1) 1 + a(1+1)2 + a(1+i) 3 + ..... + a(1+i)n-' 

La expresión corresponde evidentemente a una progresión geométrica. que se 
def1ne como una sene de cantidades que guardan entre si una relac1ón constante. 
donde para determ1nar el sigu1ente térm1no de la sene. deberá multiplicarse el 
elemento antenor por la razón conocida "r'". que para este caso especif1co resc1:ra 
ser eau1vaiente a ''(1 +1)" 

Cabe destacar que. tanto el mgreso penód1co "a'" como la tasa de interés "1' son 
referidos a la m1sma amplitud o e· t1empo. es dec1r. el subpenodo es eqUivalente al 
penoao En caso de que ambos no coinc1dan. habrá que apl1car la tasa de 1nterés 
del suopenoao ""¡'"" que corresponda. y la l1teral "n'" será sustitUida por el term1no 
·mn 

S1 se formula la solución a este problema con fundamento al concepto matemátiCO 
ae la suma ae una progres1ón geométnca se llega al s1gu1ente desarrollo 

Cm,.= a(1+i)0 + a(1+i)' + a(1+i)2 + a(1+i)3 + ..... + a(1+¡)""2 + a(1+¡)""1 

S1 se mult1pl1ca la expres1ón antenor por la razón (1+¡) se llega a que 

Cmn (1+1) = a(1+¡)' + a(1+i)2 + a(1+i)3 + a(1+i)4 + .... +a(1+i)""' + a(1+i)" 

S1 se obt1ene la d1ferenc1a entre la segunda y la pnmera expres1ón se obt1ene 

Cmn (1+¡) .. Cm,= a(1+¡)" .. a(1+i)0 

Cmn = [a 1 i] [ (1 + i)" - 1 J 

Donde "Cm .. · es el valor futuro ae una suene pnnc1pal. y "a'" el monto del pago 
per1ód1co aue amon1zara una aeuaa cons1deranao el esquema del 1nterés 

S1 se desea refenr una amon1zac1ón en térmmos de un valor presente o suerte 
pnnc1pal ""Ce'. habra que cons1derar lo SIQu1ente 

por lo tanto 

Co(1+¡)" ;,_ [a/i] [(1+i)" -1] 

Co(1+i)" (1+¡( = [a/i] [(1+1)" -1] (1+i)"" 
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C0 = [a/i] [1-(1+i)""] 

De cualqu1era de ambas expres1ones. segun sea el caso. puede despejarse 
fácilmente el pago per1ód1CD "a" de la s1gu1ente manera 

a = Cmn ( i ) 1 [ (1 + i)" - 1 ]. 

a= C0 ( i ) 1 [ 1 - (1+if" l 

Deoe nacerse h1ncap1é en que ambas expres1ones consideran un esquema ae 
oa;ps venc1aos. es dec1r. el pnmer pago se 11qu1dará una vez transcumao el 
pr1mer suoper1odo el segundo al f1nal del SJgu1ente. y asi sucesivamente 

S1 se trata con casos en los cuales las amortizaciones son expresadas en 
termmos ae !lempo diStintO al que corresponde a la tasa de Interés. donde como 
ya fue señalaao un penado cuenta con más de un subpenodo. las expres1ones 
antenores se trari~orman a lo s1gu1ente 

C0 = [a' 1 i'] [ 1 - (1 +i'fmn ]; 

Cmn = [a' 1 i'] [ (1 + i')m" - 1 ] 

a'= Co ( i' ) 1 [ 1 - (1+i')"m"]. y 

a'= Cmn ( i' ) 1 [ (1 + i')m"- 1] 

donae las l1tera!es ·a" e · ¡" corresoonden al pago penód1co y a la tasa de Interés 
aplicables en caaa subperJoao resPeCtivamente 

Nc obstante lo anter1or. en f1nanzas ex1sten casos en los cuales se efectuar. 
amortlza::Jones ae ·suenes PrinCIPales· med1ante la aponac1ón de pagos 
constantes que duran un penoao muy grande aue mcluso puede considerarse 
como JnaefJnJdc. dando lugar ae este moao al concepto de ··amortizaciones 
perpetuas· las cuales son pagos constantes aue se realizan a lo largo de un 
t1empo muy amPliO para 1gualar un valo~ presente 

En matemáticas esto se traduce a lo cons1derac1ón de un plazo tan grande que 
t1ende al "JnflnJto" es dec1r el numero ae penados son tantos. que hacen que el 
plazo se vuelva en un valor sumamente grande 
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S1gu¡endo las 1deas planteadas por el concepto de amortización. es posible 
determinar valores presentes y futuros con esta nueva condición. efectuando el 
S1gu1ente limite· 

Co = lim [ a' 1 i' ] [ 1 - ( 1+i'f"'n ]: 

evidentemente el térm1no "(1 +i')""'n" tendera al valor de cero al aplicar las 
sust1tuc1ones correspondientes. quedando la s¡gu1ente expres1ón. 

C0 =a'/i', 

m1sma oue resulta ser la equ1valenc¡a de un valor presente con una suces1ón de 
amortizaciones perpetuas 

S1n embargo. este proceso sólo es aplicable de manera pract1ca hac1a un valor 
presente. no así para un valor futuro, pues como puede observarse. Si se apl1ca el 
lim1te a la exores1ón que liga a una amort1zación con un valor futuro. éste 
generara un valor tan grande. comparable solamente con el del "¡nfinito". 

/• EJEMPLOS: Anualidades 

Calcular el valor presente de 20 pagos anuales de 500.00 U M. el pnmero de 
ellos efectuandolo un año despues oel momento actual. a una tasa de 1nteres 
oel 8% efect1va anual 

Solución: 
Co = ( 500 0010 08 )[ 1 -( 1 +O 08 )"2~ 

Co = 4.909 07 U M 

2 Obtener el valor futuro de los pagos del problema anterior. empleando la 
expres1on correspona1ente de anualidad 

Solución: 
C,c = (500 0010 08)[(1+0 08) 20-1] 

C,o = 22 880 98 U M 

3 Un bono t1ene un valor nom1na1 de 100 00 U M . y es red1m1ble a la par en 1 O 
años ¿cual debe ser el prec10 de compra de un bono. que proporc1ona 
d1v1oenaos netos venc1dos o el 1% semestral. pagaderos semestralmente? 

Solución: -

Evidentemente. la canlidad que se ofrece pagar como dividendo al f¡nal de 
cada uno de los 20 semestres se ceben tratar como el valor presente de una 
anualidad ord1nana. la cual equ1vale al 1% del valor nominal del bono, es dec1r, 
1 U M . s1n embargo. los pagos son semestrales (20 subpenodos), y la tasa es 
efect1va anual. por lo que. para utilizar una de las fórmulas discutidas. pr1mero 
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de requtere obtener la tasa de tnterés efecttva semestral equivalente a una tasa 
efecttva anual de tnterés del 4.50% Adtctonalmente. habrá que tnclutr el valor 
presente ae la reaenctón del bono al transcumr el plazo establecido. pero 
constaerando la tasa efecttva expresada en térmtnos anuales ( 1 O penoaos) 

1 +O 045 = (1 + tm/2) 2 

taJ2 = 2.23% 
c~=(1 oo1o 023)[1-(1 oo+o 023)", .. 100(1+0 045f' 0 

Ce= 16 00 + 64.39 
Ce= 80.39 U M 

.:: Una aeuaa se va a ltqutdar medtante pagos semestrales tguales y venctdos 
En:ontra: el valor oe la aeuoa St la renta anual es de 500.00 U M cada uno 
curante 5 años y. la tasa de 1nteres es del 8% - anual conve:-tt::JIE 
semestralmente 

Solución: 
Haorá aue constderar que la renta se ha expresado en términos anuales. pe:o 
se deberá tnvolucrar en los cálculos en térmtnos semestrales así mtsmo la 
tasa oe tnteres expresaoa 

i' = '"J2 
i(2J2 = o 08 f 2 

,,2J2 =o 04 
a= 50o_oo 12 

a = 250 00 
Ce= (250 0010 04)[1-(1 +O 04)"' 0

] 

C: = 2.027 72 U M 

- Una persona es~ta fromanao un tona o de ahorro efectuando abonos de 1 O 00 
U M caca 5 meses al 4.5% ae tnteres ca:lltaltzaDie al semestre .:.cuánto atnero 
naorá en el fonoo al ftnal de -; años? 

Solución: 
: = ,,,1~ 

'.:12 = O D~S 12 
,_,12 = O C225 

C,.=(10 00/0 C225)[1 1 •0 0225)"-1] 
e" = 162 44 u M 

e '- Cuán:os pagos anuales completos y ver,:::taos de 1.50 U M . y qué· pago 
tn::om::Jieto un año aespues aeoen na::erse para acumular 25.00 U M al 6% de 
tnteres anual? 

Solución: 
El termtno · a::umular' tndtca aue la ::anttaaa ae 25 00 U.M se tendrá una vez 
transcurnaci el plazo que aeoe calcularse por lo aue habrá que tratar con la 
expreston que relactona un valor futuro con una anualtdad 

25 00 = (1 501 o 06)[11+0 06)"- 1] 
n=Ln[1+(125)! 06¡/i 5))/Ln(1+ 06) 
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n = 11 90 años 
El numero de pagos completos y venc1dos de 1.50 U.M. será 11, y la diferencia 
de las 25.00 U.M con su respectivo valor futuro. trasladado a un año después, 
será el ult1mo pago mcompleto que se efectuará. 

e,= (1.50 1 o 06)[(1 +o 06)" -1 ¡ 
e, = 22 46 U.M 

e,. = 22 46( 1 + o.06J 
e, 2 = 23 80 U M. 
a'= 25 00- e, . 

a = 25 00- 23.88 
a= 1.20 U.M 

El ult1mo pago 1ncompleto que se efectuará un año después será de 1.20 U M 

, Una persona dona 250.000 00 U. M a una Universidad con el objeto de que 
ésta proporc1one una beca anual a un grupo de alumnos en forma 1ndef1n1da S1 
el dmero puede ser 1nvert1do al 8% efect1vo anual. ¿de cuánto será el total de 
be:as que se otorguen al año? 

Solución: 
eo =a· 1 ¡· 

250.000 00 = a··¡ 0.08 
a = (250.000 00)(0 08) 

a·= 20.000 00 U M 

8 Una deuda de 10.000.00 U M va a ser amortizada med1ante 7 pagos anuales 
1guales y vencidOS. cada uno de ellos conten1endo un abono a interés y otro a 
cao1tal S1 la tasa efect1va de mteres es del 5% anual. encontrar el pago anual 
correspondiente 

Solución: 
10 ooo oo = ¡= , o 05)[1-(1•'J o5r'¡ 
a= (10 000 00¡(0 05)1[1-(1+0 05)'7] 

a= 1 728 20 U M 

9 Una deuda de 16 00 U M devenga una tasa de 1nterés del 4% efect1vo anual y 
va a ser amortizada med1ante pagos 1guales de 4 00 U M. al f1nal de cada año 
Encontrar cuántos pagos comple::s se deben efectuar y qué pago 1ncompleto 
deberá cubnrse un año despues oel ult1mo completo 

Solución: 
16 00 = (4 001 o 04)[1 - (1+0 04)"] 
n=Ln[1-{( 16)(0 041/4)]/-Ln( 1 +0.04) 

n = 4 45 años 
De lo antenor se concluye que el número de pagos completos de 4.00 U.M es 
1gual a 4. pero para determ1nar cuánto se deberá pagar al f1nal del so año, 
pnmeramente se debe obtener el valor futuro de la deuda al final de 4 años. o 
sea. de las 16 00 U M . y despues se le restará el valor futuro de los cuatro 
pagos completos. 
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e·.= 16 00(1 +O 04¡• 
e·.= 18 72 u M 

C".= (400/004)[(1 +004}'-1] 
C". = 16.99 u M. 

c.= e·.- C". 
c.= 18 72-16.99 

c.= 1 73 u M. 
Esto Sl;Jnlfl:::a que después de 4 años. se tendrá un saldo insoluto ( aeuaa' a e 
1 73 U M pero oara aeterm1nar el últJmo pago. que será Incompleto nabra oc.Je 
aeterm1nar el valor futuro de d1:::no saldo Insoluto en el 5' año. consJaeranao 
aue entre este y el 4' año sólo ex1ste un penado 

a·= 1 73(1+004) 
a·= 1.80 U M 

El último pago 1n:ompleto que se efectuará será de 1 80 U.M 

1 O Un heredero ha re:ib1do un 1nmueble que actualmente es rentado en 2.500 OC 
U M al mes baJO un contrato de duracJon anual que se renueva 
mdefJn10amente: Actualmente. el Jnquilmo está dispuesto a comprarle el b1er, 
de contado .:,En qué cantidad de d1nero estaria dispuesto el heredero a vencer 
la prop1eaad ¡x;¡r lo menos. s1 desea 1nvertJr lo que reciba en un baneo aue le 
garantiza entregarle el 1 O 75% ae 1nterés efectivO anual 

Solución: 
El he:::no que el contrato se renueva mdefJmaamente 1nd1ca que se tratar ae 

anuaiJaaaes perpetuas. pero para poder aplicar la expres1ón correspona1ente 
onmeramente habrá que anual1zar la renta que se rec1be mes a mes. es ae:1r 
se aeberá multJolicar por 12 a fm ae obtener la renta total que se obt1ene en un 

Ce= (2 500 00)(12) 1 O 1075 
Ce = 279 069 77 U M 

. La cant1oac min1ma que esperar1a recJbJr el heredero es de 279 05~ 77 
Un1dades Monetar1as 

l• EJERCICIOS PROPUESTOS 

Encuentre el monto al cual se acumularan 100 000 00 U.M 
a¡ a un 1nteres a el 4% anual convenible tnmestratmente durante 1 O años 
b¡ al 6% de 1nteres anual conven,bte semestralmente durante 5 años. 
e) a la tasa efect1va ,Pe descuento ael 3% anual durante 8 años. 
d) al 5% de 1nteres efectivO durante 10 años. al 4% efect1vo durante los 

S1gu1entes 5 años y al 2 50% efect1v0 durante los 3 años substgUJentes. y 
e) a la fuerza de 1nterés del 4% anual durante 3 años y 9 meses 

2 .:, Qué fuerza constante de 1nterés proauc1ria el m1smo resultado que las tasas 
ae mteres ael proolema 1 d)? 
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3. Encuentre el valor presente de 100.00 U.M. pagaderas dentro de 20 años 
a) al 5% de 1nterés convertible cada semestre. 
b) al 5% capitalizable instantáneamente (fuerza de interés); y 
e) al 4% de 1nterés convertible trimestralmente durante los pnmeros 1 O años y 

al 3% de 1nterés anual efect1vo después. 

4 Encuentre el monto de 100.00 U.M acumuladas durante 20 años a las 
SIQUJentes tasas de Interés 
a) tasa eíect1va de mterés correspondiente a una tasa nominal de descuento 

ael 4% anual convertible bimestralmente, 
b) 6% anual convertible cada cuatnmestre durante 12 años y 3.50% anual 

capJtal¡zable b1anualmente, y 
e) tasa de 1nterés anual a la cual un cap1tal se tnpl1ca en 21 años 

5. Encontrar el monto de 100.00 U.M al fm de 6 años. si el interés al que se 
encuentra colocado es del 5% efect1v0 anual. 

6 Encontrar el monto de 3.000.00 U M al f1n de 12 años. SJ se invierte a una tasa 
a e 1nterés del ~o eapl!al¡zable anualmente·. 

t Encontrar el monto de 100.00 U.M invertidas al6% de 1nterés durante 40 años 

8 Encontrar el monto de 100.00 U.M por 3 años al 6% de interés 

9 En:::ontrar el numero de años requendos para que 500.00 U.M. se conv1enan 
en 735 00 SI la tasa de 1nterés ae Jnvers16n es del 6% anual 

10.Encontrar el numero de años para oue 100 00 U M sean el valor presente de 
un monto de 119 1 O U.M . a una tasa de 1nteres del 6%. 

11.Encontrar el tiempo en que 500 00 U M se duplicaran al 6% de Jnterés 
capJtal¡zable tnmestralmente 

12 Encontrar la tasa de Interés a la cual 100 00 U M. se convertirán en 119.1 O 
U M en 3 años 

13 Encontrar la tasa efect1va de 1nteres anual equivalente a una tasa efect1va 
semestral de 1nterés del 3% 

. -
14 Encontrar la tasa efect1va tnmestral de 1nteres eqUivalente a una tasa efectiva 

anual ael 4% de 1nterés 

15.Encontrar la tasa efect1va semestral de 1nterés equ1valente a una fuerza del 
Interés del 5% anual. 
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16.Encontrar la fuerza del 1nterés mensual equ1valente a una tasa efect1va de 
1nterés ael 5% mensual 

1 i.Encontrar la tasa nom1na1 semestral de Interés convertible qu¡ncenalmente 
eau1va1ente a una fuerza del Interés del 10% semestral 

18.Encontra: la fuerza ae mterés tnmestral equ1valente a una tasa de lnteres 
nom:nal tnmestral. cao1tal1za!:Jie mensualmente del 9% 

19 Enc::>ntra: la tasa de descuento efect1va mensual equ1valente a una tasa de 
aescuento nom1nal mensual ael 5% convertible qu1ncenalmente 

20 Encontrar la tasa nom1nal cuatnmestral de descuento converttole 
mensualmente. equivalente a una tasa efectiva de descuento del 4% 
cuatnmestral 

21 Encontrar la tasa efect1va de aescuento mensual equ1valente a una fuerza ae 
aes::uento del 6& mensual 

22.Encontrar la fuerza de descuento tnmestral equtvalente a una tasa efect1va de 
aes:uento ael 6% semestral 

23 Er::ontrar la tasa nominal semestral ae descuento convertible qu1ncenalmente 
eautvalente a una fuerza ae aescuento ael 10% semestral 

24.Er1:ontra: la fuerza de aescuento trrmestral equ1valente a una tasa nomrnal 
trrmestral de aescuento del 9% convertrole mensualmente 

25 Encontrar la tasa nomrna! semestral ae aescuento convert1ble qu1ncenalmente. 
eaurva1ente a una tasa nomtnat ae rnteres tamoren convertible qu1ncenalmente. 
aet 1 5% semestral 

26.Encontrar la tasa efecttva de rnteres branual eautvalente a una tasa nomrnal 
oranual ae aescuentc convertrole mensualmente ael i 50% 

2:-.Suoonga un valor del drnero en el ttemoo de O 05 anual. 
a 1 c. a oue cantraa: eaurvalente recroraa en 1 O pagas anuales 1gua1es el 

prrmero rec1brao despues ae un año serran 100 U.M. rec1b1das de 
rnmedtato? y _ 

b) e_ cual seria la cant1dad anual St el prrmer pago se rec1b1ere de 1nmed1ato? 

28 Se ouede hacer un pago de 10.000 00 U M ae 1nmed1ato o pagar cantidades 
rguales ae "R' durante 1os proxrmos crnco años. el prrmer pago dentro ae un 
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año. Con un valor del dinero en el t1empo de 0.05 anual, ¿cuál es el valor 
máximo de "R" que se estaria dispuesto a aceptar? 

29.Suoonga que un banco carga un 1% de interés mensual. A Usted le presta el 
banco 50.000.00 U.M. a ser pagadas por cantidades iguales durante un 
penado de 35 meses, s1endo el pnmer pago dentro de un mes. ¿Cuánto tendrá 
Usted que pagar mensualmente? 

30 Sup:mga que una compañia t1ene pend1ente una deuda de can3tula ae 
1 o 000.000 DO U M en bonos al 1 O% de d1v1dendos anuales pagaderos al fmal 
de cada penado. cuo venc1m1ento es dentro de 20 años, la deuda paga 
1 '000.000 DO U M vencidas de mterés por año. y la tasa de 1nterés del 
mercaao de dmero es de 4% anuaL ¿Cuál es el valor presente de la deuda? 

31 Un bono promete pagar 30.00 U.M anuales de dividendos vencidos durante 
30 años y 1.000.00 a su vencim1ento Si el mercado de dinero paga el 3% 
anual efect1vo de 1nterés. ¿cuál es el valor presente del bono? 

32.Exactamente dentro de 20 años. una persona empezará a recibir una pens1ón 
de 10.000 DO ~ anuales La durac1ón de la pensión es de 30 años-=<:, Cuánto 
vale la pens1ón ahora. si el d1nero vale O 05 por año? 

33 Para comprar una casa se grava ésta con una hipoteca. y se abonan 
12.000 DO U M anuales. pagaderas mensualmente durante 15 años Si la tasa 
es ael 8% anual nom1nal capitalizable caca mes. '-cuál es el valor de contado 
ae 01cna casa? 

34.Una persona desea disponer de un capital de 100.000.00 U.M. dentro oe 10 
años formaao med1ante aepos1tos mensuales en un banco que le ofrece el 9% 
de 1nterés anual nom1nal convenible mensualmente ¿De cuánto será la renta 
anual (la suma d1recta ae 12 depos1tos mensuales) para lograr su objetivo? 

35 Una persona adqu1ere una televiSIOn cuyo valor es de 5.000.00 U.M con la' 
ooc1ón de pagarla med1ante 12 aoonos mensuales. el pnmero un mes después 
de efectuada la compra S1 la tasa de Interés que le cargan es del 1% mensual 
efect1va. '-a cuánto ascenderan los aoonos mensuales? 

36 Una persona adeuda 20.000 DO y desea efectuar pagos anuales de 1 .000.00 
U M '-Durante cuánto !lempo deOera efectuar d1chos pagos ·a f1n de hqu1dar el 
aaeudo s1 la tasa dE<:Jnterés mvolucraoa es del 3.5% anual efectiva? 

37 Una anualidad de 125.00 U M mensuales llene un valor presente de 3.000.00 
U.M s, el 1nterés es del 12% anual efect1vo. '-cuántos pagos completos se 
requ1eren y qué pago Irregular al f1n del S1gu1ente mes para efectos de que la 
operac1on sea equ1tat1va? 
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38 Para I10u1dar una deuda de 52.563 00 U M se efectúan pagos anuales de 
6 000 00 U M en forma venc1da durante 11 años. ¿Cuál es la tasa anual 
nom1nal cap1tal1zable semestralmente con la que se está operando? 

39 Un fideicomiSO de 720.000 00 U M proporc1ona pagos anuales de 40.000 00 al 
f1n oe caaa año durante 30 años ¿Cual es la tasa efect1va mensual oue :::>a::¡a 
e! f¡:Je!:OmJso? 

4C c. Cua: es e: o recio de una casa cuya renta mensual es de 1.200 00 U.M sr la 
tasa ae 1nteres es ael 12% anual nom1nal convertible mensualmente? 

.::: í Una aeuaa a e 25.000.00 U.M oevenga mterés o el 4% efect1vo anual y va a 
ser amort1zada med1ante pagos 1gua1es de 4.000.00 U.M al f1n de caoa año 
Encontrar cuantos pagos completos se deben efectuar y qué pago 1ncomoteto 
aeoera cubnrse un año después oel ult1mo completo 

i• SOLUCIONES DE LOS EJERCICIOS PROPUESTOS 

·, 
a'r 148 885 37 U M 
o·, 134 391.64 U M 
e: í2759279U.M 
dr2~341812U.M 

el ·, 15 1 88 .:::2 U M 

2 4 21% 

3 
ai3724UM 
DI3579UM 
C) 49 98 U M 

4 
al22315UM 
b¡ 257 39 U M 
cl 284 71 U M 

5 134 Oí U M 

6 5 387 57 U M 

7 1.028 57 U M 
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8 11910U.M 

9 6 612 años. 

10 3 años. 

11 11.64 años 

12 6% efe:t1vo anual 

12 6 09% 

14 0.99% 

15 2.53% 

16 4 88% 

17 10 04% 

18 8.87% 

19 4 94% 

20 4 06% 

.,. _, 5 82°tÓ 

22 3 09% 

23 9 96% 

24 9 14% 

25 14.81% 

26 7 80% 

27 
a) 10 pagos de 1~95 U M cada uno 
b) 10 pagos de 12.33 U M caaa uno 

28 2.309.75 U.M 

29. 1.70018UM 
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30 18154 195 81 UM 

31 1.000 00 U M 

32 60.834 Oí U M 

.:.,.:;; ·, C4 640 59 U.M. 

34 S :201 09 U M 

.,~ 444 24 U M ~~ 

36 35 años 

31 21 pagos mensuales completos de 125.00 U M. y un pago de 47.57 un mes 
aesoués 

38 3 95% 

39 e 30% 

40 120 000 00 U M 

41 ~ oagos completos de 4 000 00 U M y 1 pago de. 1.357 34 U M un año 
aes:Jues 

,. FUNDAMENTOS PARA EL ANÁUSIS DE LAS 
INVERSIONES: Aplicación de la matemática financiera 
y de criterios de decisión 

Es sabrao aue el ObJet ,.._.: orecrso de un mvers1onrsta es mcrementar su patnmonro. y por eso 
necesita una oase sollaa >ODre la cualluncamenle ra loma ce una Duena aecrsron respeCio ce Qué 
attematrva e1egrr con tal etecto es aec1~ e1 rnversronrsta debe aetermmar y comparar parametros 
e rnarcaaores aue le permrtan ellmmar ce mmecrato las allematrvas no vrat>les segun la 
rentabrlraaa oue caaa allematrva le aoone a el 

Para lograr este ObJetrvo es convenrente y necesarro segurr los lrneamrentos de 
un proceso estructuraCl:P. en el cual se drstrnguen cuatro etapas fundamentales 

1) ldentrfrcacrón de la necesraaa a e una aecrsrón o de una oportunrdad de 
rnversron 
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2) Formulación de alternativas de acc1ón para satisfacer la neces1dad. o 
b1en para aprovechar la oportunidad que se presenta (proyectos de 
inversión) 

3) Evaluación de las alternativas de inversión en términos de su 
contnbución para el alcance de las metas 

4) Selecc1ón de una o vanas alternativas de 1nvers1ón para su 
1mplanrac1ón 

Hab1endo identif1cado una neces1dad ae mversión, el paso a seguir es la 
formuiac1ón de alternat1vas de acc1ón y en ese sent1do debe señalarse que para 
tomar la me¡or dec1S1ón es fundamental tratar de agotar las diferentes alternat1vas 
que .. a pnor1 cumplen con las restncc1ones establecidas para cada caso 
especif1co 

Una vez determinados Jos "proyectos de Inversión". se procederá en 
consecuencia a la evaluación y ¡erarqu1zación de los m1smos para determ1nar la 
contnbuc1ón o ut11i0ad de cada uno de ellos al logro de las metas establecidas por 
el inverSIOnista Generalmente la contnbuc1ón de los proyectos se ex¡;iresa en 
térm1nos de retornos monetanos como base de comparación entre cada acc1ón a 
emprender 

Con base en los resultados obten1dos en la evaluación y considerando que la 
pretensión es max1m1zar la utilidad susceptible de ser generada. se selecc1onará 
la me¡or alternat1va de 1nvers1ón. y para ello se aeberá seleccionar el o .:Js 
suocon¡untos de proyectos que max1m1cen la utilidad global respectiva. toda vez 
que cumplan coñ las restncc1ones de t1po tecnológiCO. económiCO y de 
f¡nanc1am1ento que en su caso procedan 

Supon1endo la certeza de las características cuantitativas de un proyecto. se 
presentan tres cntenos que perm1ten clasif1car las JnversJones en favorables 
(rentables) o qesfavorables (no rentables¡ en term1nos del crec1m1ento patnmon1al 
del JnversJonJsta 

Para efectos de la expOSICión de estos cntenos. la notac1ón utilizada para la 
defJniCJOn de un proyecto será el sJguJente 

Co lnvers1ón JnJCJal requenda 
B, BenefiCIO genera;_do por el proyecto durante ·el período "t". 
C, Costo causado por el proyecto en el periodo "!". 
FEN, Flu¡o de EfeCtiVO Neto del penado T . 
n Honzonte de la mvers10n d1v1d1dO en penados 
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El FluJO de Efect1vo Neto (FEN) del penado ·r será igual a los benefiCIOS 
generados menos los costos causados en el m1smo penado 

Periodo de Recuperación de la Inversión (PRI) 

Este métoao cons1ste en cuantíf1car el periodo en que será recuoeraaa :a 
1nve:s1on 1n1C1al ·e:·. tomando como oarámetro pnnc1cal el costo total del provecto 
¡mvers::w, total). respecto ae los 1ngresos obten1aos anualmente durante e1 
no::::onte oe 1nvers1ón ael m1smo 

E 1 ceno:: o a e recuoerac1ón a e una mvers1on puede ser def1n1do como el t1emoo. 
re:¡uenao para que el fluJO de mgresos producidO por una 1nvers1ón sea 1gua\ a: 
aesemDolso ongmal con lo cual es pos1ble medir la l1qu1dez del proyecto 1a 
recuoerac1ón de su capital y su gananc1a o uti11dad 

Este métoao es uno de los más s1mples y sólo se util1za como complemento en 1a 
toma ae aeC1S10nes. ya que no toma el valor del d1nero en el t1empo 

Para aeterm1nar e,!:- penado ae recuperaCión de una Inversión se debe ~table:::er 
la s1gu1ente ecuac1ón 

PR· 

:: FEN, =Ce 

conoe e: valor ae 'T será var~ado desde uno y hasta el valor del penado ae 
re:uoera:::,on de la 1nvers1on m1smo aue es la 1ncógn1ta a resolver mea1ante 
tanteos o por aprox~mac1ones sucesrvas 

BaJO el crner~o ael penado ae recuoeracrón ae la rnvers1ón se cons1derará aue 
ésta es rentaole sr el perroao de recuoeracron de la m1sma es menor o 1gual que 
e! nor¡zonte o plaz:J ae la 1nve:sron es ae:::" 

PRI en 

y sera considerada como no rentable en caso aue esto no ocurra 

No oostante lo anter~or exrsten otros rnar:::aaores que si cons1deran el valor del. 
drnero en el trempo y por tanto resultan se mas útrles al proceso de toma de 
aecrsrones como son el Valor Presente Neto rVPN). la Tasa Interna de Retorno 
(TIR) la Relacrón Benéf1cro-Costo (8/C¡ el indrce de Rentab1l1dad de la lnvers1ón 
(IR!) el Pago Anual Equ1valente (PAEJ y el Perieco de Recuperación Actualizado 
(PRA) 
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Método del Valor Presente Neto 

El método del Valor Presente Neto es uno de Jos criterios financreros más 
ampliamente utrhzado en el Análisis de lnversrones. Para entender su 
conceptualrzación, y también posterrormente el de Tasa lntema de Retomo. 
consrderemos la srgurente figura que recibe el nombre de Diagrama de Flu¡o de 
Efectrvo en el cual se representan. como su nombre lo indrca, los flu¡os ae 
efectrvo para una rnversrón. 

En este proyecto de rnversrón se requrere de un desembolso inrcial de efectrvo 
"Ce. con lo que se generarán una sucesrón deFlu¡os de Efectrvo Neto al paso ael 
trempo desae el pnmer penado y hasta el horrzonte de la rnversión donde se 
presenta el flu¡o de efectrvo frnal quedando éstos representados como "FEN, ... 
"FEN:· "FEN 3' . "FEN," Los subindrces colocados corresponden a la vanacrón 
del contador 'T el cual representa al t-esrmo penado · 

En la frgura anterror. la rnversrón rnrcral es denotada con la srgla "C 0'. y se 
representa grafrcamente con una flecna nacra aba¡c de la linea de trempo, lo cual 
srgnifrca que es una erogacrón ae efectrvo Los. flu¡os de efectrvo "FEN," y "FEN; 
tambrén son hacra aba¡o en la linea de trempo y representan flu¡os de efectrvo 
negatrvos. es decrr. son erogacrones· proyectadas Los flu¡os positrvos son 
representados con flechas hacra arrrba y representan rngresos o benefrcios que el 
proyecto le aporta al rn~rsronrsta 

El valor presente neto se calcula sumando la rnversrón rnrcral al valor actualrzado 
de los Flu¡os de Efectrvo Neto futuros. es decrr. a la rnversrón rnicial (representada 
por un flu¡o ae efectrvo negatrvo) se le suman algebrarcamente Jos Flu¡os de 
Efectrvo Neto traídos a valor presente medrante una "tasa" con la aplrcación de la 
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teoría del tnterés tratada ya antenormente Dtcha tasa será conoctda como Tasa 
de Rendtmtento Míntma Aceptable (TREMA) 

La Tasa de Rendtmtento Mintma Aceptable (TREMA) es una tasa de tnterés que 
tndtca el rendtmtento mimmo que se espera tenga el proyecto ' 

En resumer, el método del Valor Presente Neto (VPN) constste en actualt::a~ los 
ftu;os Je eíect1vo a través de una tasa oe tnterés y compararlos con la tnverslo:'. 
tnt::ta: .-:leG:an!e la s1gu1ente relac1on 

VPN = Ce ... ~ FEN, (1 + i)"' 
... , 

Se ::o."! SI O erara aue la· 1nvers1ón es rentaole SI el Valor Presente Neto t1ene un 
vator pos1t1vo y en caso contrano será no rentable. por Jo que se aeau::e 
entonces aue el resultado que se obttene refleja SI el proyecto será capa:: ae 
generar uttitaaaes o pérdtdas respecttvamente 

Este métoao t1ene las ventajas ae 

1 Cons1aerar ·s¡ valor del dtnero en el t1erripo med1ante la apltcaciórí de ia 
teor~a ael 1nterés 

2 Fa:II10aa ae calculo 

_ T1ene soiu:1on unt:.a por cada tasa ae 1nteres aue se aplique 

S1."! err.::;argc ¡a desventaja es aue el resulta:::lo ootentdo depende de la tasa 
ae mteres para aefta::tac1on que sea utll1::a:::Ja 

En lo suces1vc se entendera por aef¡a::ta::lor. al procedtmtento med1ante el 
cual un Vator Futuro es transiormaao en un Vator Presente Al proceso .nverso 
se te co"lo::era como reflacta::1on 

Tasa Interna de Retomo (TIR) 

La Tasa Interna ae Retorno (TIR: cons1aeraaa tamb1én como tasa tnterna de 
rena1m1ento f1nanctero. se def1ne como la tasa ae mterés de deflactactón que hace 
aue el Valor Presente Neto de todos los FlujOS ae Efecttvo Neto de una tnverstón 
o proyecto sea tgual a--cero sat1sfa::1endo la s1gutente ecuactón. 

Ce ... ~ FEN, !1 ... TJR)' =O , .. 
donde la Tasa Interna ae Retorno !TIR¡ es la solucton o raiz de dtcha ecuactón 
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Este método t1ene una desventaja. la cual ~adica en el hecho que. la antenor es 
una ecuación de grado ·r. m1sma que tenara hasta ·r raíces o soluciones: una o 
mas comprend1aas en el campo de los numeras reales. y el resto ex1st1ran en el 
campo de los numeras complejos. Cuando ex1ste uno o mas Flujos de Efectivo 
Neto negat1vos. traen como resultado la obtenc1ón de Tasas Internas de Retorno 
multloles 

Lo anter1or au1ere dec1r que. cuando tratamos casos con características no 
t101:as oueaen obtenerse vanas soluc1ones (Tasas Internas de Retorno) aue 
ha:en que el Valor Presente Ne.to de una 1nvers1ón sec 1gual a cero. por lo que 
para tomar una aec1s1ón. es necesariO apoyarse en un mecan1smo gráfiCO como el 
aue se Ilustra a cont1nua:ión· 

VPN (•) 

VPN (-) 

Relación Beneficio Costo (8/C) 

Este 1nd1cador se def1ne como la re1ac1on entre los BenefiCIOS y los Costos de un 
proyecto a valores actuales (Valor Presente) S1 la relación 8/C > 1 el proyecto 
aebera aceptarse pues 1nd1:a que sus benefiCIOS son mayores que sus costos. y 
por lo tanto es conven1ente para el o los 1nvers1Dn1stas (1nvers1ón rentable). S1 por 
el contrano B/C < 1. se aeoe recnazar el proyecto pues 1nd1ca que sus costos son 
mayores a sus oenef1C10s y por lo tanto el proyecto no es rentable. 

La re1ac1on 8/C se calculara apil:ando la s1gu1ente relac1ón 
n 

-{8/CJ. =: B, (1•,)"' 1 C0 •: C, (1+i)"' 
,. , ,. 1 
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Índice de Rentabilidad de la Inversión (IRI) 

Este índrce seré calculado con la srguiente ecuación 

IRI, = VPNJ Ce+: C, (1+ir' 

Se consrdeíará como rentable un proyecto cuyo lndrce de Rentabrrr:Ja: :Je 
lnversrón sea oosrtrvo y como no rentable el caso negatrvo 

Pago Anual Equivalente (PAE) 

Con el Método del Pago Anual Equrvalente (PAE) todos los rngresos y gas::cs 
que ocurran dentro de un período son convertrdos a una anualrdad equrvarente 
runríorme) Cuando drcha anualrdad es posrtrva. el proyecto generara utrlraaaes y 
es convenrente llevarlo a cabo. sr es negatrvo ocurre lo rnverso 

El Pago Anual Equrvalente (PAE) sera aetermrnaao con la expresrón srgurente 

PAE, = VPN, {i) / [1 ~ (1 + ín 
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PREFACIO 
La División de Educación Continua de la Facultad de Ingeniería de la Universidad 
Nacional Autónoma de México siempre ha procurado y mantenido el más alto 
desempeño en la educación permanente de actualización que los profesionales de 
la ingeniería y sus disciplinas afines requieren, por tal motivo, tras la impartición de 
diversos cursos sobre esta materia realizados en sus aulas del Palacio de Minería 
y gracias al efectivo apoyo del Departamento de Cursos Abiertos, se integró un 
Diplomado a principios del año 2001, del cual, este documento constituye el 
principal material de apoyo desde el punto de vista didáctico. La constante 
demanda, expresada desde entonces por legos y profesionales de la valuación, ha 
hecho posible la creación de este texto. 

Como es de pensarse, algunas veces las decisiones se fundamentan en análisis y 
razonamientos sencillos, pero muchas otras dependen de una combinación de 

·experiencia general, juicio, especulación e incertidumbre, donde siempre existe el 
riesgo de que una decisión tomada en determinado momento no sea tan buena 
como otra que se tome posteriormente. Por esta razón, los tomadores de 
decisiones buscan herramientas que ofrezcan soluciones nuevas, eficaces y más 
eficientes para aquellos problemas que se consideran de rutina y repetitivos. 

Dichas herramientas, expuestas en este documento, han ayudado a resolver 
problemas de diversas áreas del conocimiento: la valuación es una de ellas. 
Muchas de las aplicaciones aquí desarrolladas han demostrado que proveen 
bases para lograr un análisis integrado y objetivo de los problemas que se 
presentan en esta materia. La característica distintiva de estas técnicas es la 
necesidad de expandir los puntos de vista para tomar una actitud más crítica e 
interrogadora en los dictámenes de valor; además, estimulan el pensamiento 
objetivo, en parte porque hacen énfasis en conceptos amplios y también porque la 
naturaleza de los modelos y de las técnicas limita la influencia de las preferencias 
personales. 

Por otro lado, también permiten encontrar soluciones creativas y adecuades a 
problemas, ayudando a identificar las partes críticas de los sistemas que requieren 
evaluación y análisis, suministrando así una base sólida de carácter cualitativo y 
cuantitativo para orientar el juicio del tomador de decisiones, disminuyendo el 
esfuerzo y el tiempo de análisis para intensificar el potencial de su actividad en un 
sentido más racional. 

Con base en lo anterior, será posible que el lector determine, mediante la 
aplicación de enfoques generalmente aceptados por la práctica profesional de la 
valuación, la cuantía monetaria que mejor represente el valor de un bien 
específico, pues para evitar que la exposición de los temas se convierta en un 
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proceso teórico sin utilidad práctica, se desarrollarán ejercicios que ilustren la . 
aplicación de las técnicas específicas. 

Resta señalar que la exposición de los temas tratados procura excelencia 
académica a través de la conjugación de teoría y técnica en materia valuatoria; sin 
embargo, la dedicación que el l!lctor aplique en el proceso de aprendizaje será 
definitiva para que, en el futuro inmediato, éste logre mejorar su habilidad en la 
"valuación inmobiliaria y de negocios". 

':i-: 
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INTRODUCCIÓN 
Como es sabido, el tomador de decisiones debe medir para poder comparar, es 
decir, para efectos de evaluación surge la necesidad de valuar. Para elegir de un 
conjunto de alternativas, aquella que sea más conveniente, deberá conocerse la 
información financiera relevante de la empresa, del negocio o proyecto que se 
esté tratando: los resultados de sus operaciones y los cambios en su situación 
financiera por un periodo contable determinado, por ejemplo; esta información que 
es referida, debe satisfacer las expectativas de las personas interesadas e 
involucradas, como son los accionistas, empleados, acreedores y gobierno. 

Sabiendo que un proyecto es la conceptualización de una idea que tiene la 
factibilidad de convertirse en realidad mediante la asignación de recursos que 
revertirán bienes y/o servicios útiles al ser humano y a su sociedad, puede 
afirmarse que tomar decisiones en los proyectos es una habilidad clave de sus 
ejecutivos, quienes las deberán tomar cuando exista en ellos un problema que 
requiera una solución y, para ello, en varias ocasiones deberán contar con el 
conocimiento del valor, expresado en términos económicos, de. los proyectos 
mismos o de los bienes que en ellos intervienen. 

Algunas veces las decisiones se fundamentan en razonamientos o en análisis 
sencillos, pero muchas otras dependen de una combinación de experiencia· 
general, juicio, especulación e incertidumbre, donde siempre existe el riesgo de 
que una decisión tomada en determinado momento no sea tan buena como una 
que se tome posteriormente. Por esta razón, los tomadores de decisiones buscan 
herramientas que ofrezcan soluciones nuevas, eficaces y más eficientes para 
aquellos problemas que se consideran de rutina y repetitivos. 

Un problema, en términos conceptuales, será entendido como la diferencia que 
existe entre un estado real y otro que es deseado en un proyecto, mientras que 
una decisión será asumida como la contestación a una interrogante cuyos sucesos 
a su alrededor tienen tanta incertidumbre que la respuesta no resulta obvia. Debe 
asimilarse que, el proceso mismo de toma de decisiones de un individuo inicia con 
la posesión de uno o dos de los siguientes elementos: 

• Datos, e/o 
•Información 

Los datos representarán aquellos elementos cognoscitivos carentes de significado 
para tomar una decisión, mientras que la información se integrará con elementos 
cognoscitivos tipificados y clasificados, es decir, homologados, por lo que serán 
estos últimos los que poseen suma relevancia para la toma de decisiones. No 
obstante, es posible transformar un grupo de datos en información mediante la 
aplicación de una metodología que los seleccione y los discrimine, además de 
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ordenarlos por tipos y clases, procurando siempre mantener la naturaleza 
cualitativa o cuantitativa de los mismos. 

Para tomar una decisión, los individuos primeramente establecen parámetros de 
comparación con base en sus conveniencias, preferencias y gustos, 
posteriormente seleccionan el mejor elemento de un posible conjunto de 
soluciones mediante un proceso iterativo de comparación de dos elementos a la 
vez, el cual confronta a cada solución con todas las demás. Este proceso puede 
entenderse como un ciclo que se desarrolla junto con el paso del tiempo, cuyo 
esquema es el siguiente: 

~CIN'ICIO 

G§:::> - ~ 
~ ~---, 
\~ .. 1 PROCESO 1 

t -T:~~ 
ACCIÓ~... DE 
~ DECISIÓN 

NFORMACIÓ 

Cada elemento del posible conjunto de soluciones recibe el nombre de.~ 
"alternativa", de dÓnde aquella alternativa que aporte los mayores beneficios, o'·. 
bien, los menores perjuicios, se llamará "opción". Puede existir el caso que más de 
una alternativa aporte al tomador de decisiones los mismos beneficios. o perjuicios, 
por lo que será posible que en un conjunto de alternativas exista más de una, .. .. . 
opCIOn. 

En ese sentido, para encontrar la opción buscada en un momento dado, los 
analistas y tomadores de decisiones en materia de proyectos se apovan 
fundamentalmente en procedimientos tales como la valuación misma, técnica que 
es motivo del desarrollo del presente documento. 
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Génesis y Desarrollo de la Valuación 

CAPÍTULO 1 

GÉNESIS Y DESARROLLO DE 

LA VALUACIÓN 

1.1 EL POR QUÉ DE LA VALUACIÓN 

Supóngase que se desea analizar una compañía dedicada a la explotación de un 
hotel, la cual se constituyó legalmente en el mes de enero de 1939 con un capital 
social de $25,000.00, mismo que fue aportado en su momento por cinco socios en 
proporciones iguales (socios A, B, C, D, E), es decir, cada uno cuenta con el 20% 
del total de las acciones emitidas. Con las aportaciones iniciales se adquirió el· 
inmueble donde actualmente opera eh hotel con um costo de $25,000.00\ desde 
entonces y hasta el 31 de Diciembre de 1992 obtuvo utilidades por 
$200'000,000.002 y del11° de enero de 1993 al 31 de diciembre de 1995 obtuvo 

, ganancias por N$150,000.003
. En el mes de septiembre de 1996, se decide· 

aumentar por primera vez el capital social en $5'000,000.00 mediante 
aportaciones de los socios B, D y E equivalentes a un 20% cada uno y el resto 
(40%) con aportación del socio C, esto es, el socio A no aportará su parte 
correspondiente y ésta será pagada por el socio C. Se desea saber las nue:vas 

. proporciones del capital contable que corresponden a cada socio. 

El socio A, de manera preventiva ha solicitado, a un valuador independiente, un 
dictamen respecto del valor que el inmueble posee a la fecha en que se pretende 
realizar el aumento del capital contable. El valuador dictaminó que el terreno vale 
$80'000,000.00. 

Obsérvese el Balance General y el valor contable de las acciones del negocio que 
son presentados en la Tabla 1.1 y en la Tabla 1.2 respectivamente. 

1 Unidades monetanas del mes de enero de 1939. 
2 

Unidades monetanas registradas en los libros contables del negocio afio con afio. 
3 

Unidades monetarias registradas en libros, considerando una transformación monetaria oficial. 
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EMPRESA HOTELERA, S.A. DE C. V. 

BALANCE GENERAL 

CONCEPTO HISTORICO ACTUALIZADO HISTORICO ACTUALIZADO 

SIN AUMENTO SIN AUMENTO DE CON AUMENTO DE CON AUMENTO DE 
DE CAPITAL CAPITAL CAPITAL CAPITAL 

$ 1 % $ 1 % $ 1 % $ 1 % 

ACTIVO 

ACTIVO 
CIRCULANTE 
Caja 10,000.00 2.30 10,000.00 0.01 10,000.00 0.18 10,000.00 0.01 

Bancos 40,000.00 9.19 40,000.00 0.05 5,040,000 00 92.73 5,040,000.00 5.90 

Cuentas por 230,000.00 52.87 230,000.00 0.29 230,000.00 4.23 230,000.00 0.27 
cobrar 
Otros 155,009.00 35.63 155,009.00 0.19 155,009.00 2.85 155,009.00 0.18 

Suma el 435,009.00 100.00 435,009.00 0.54 5,435,009.00 100.00 5,435,009.00 6.36 
actiVO 

circulante 

ACTIVO FIJO 

Terreno 5.00 0.00 44,000,000.00 54 70 5.00 0.00 44,000,000.00 51.50 

Construcción 20 00 . 0.00 64,000,000.00 79.57 20.00 0.00 64,000,000.00 74.91 
DepreciaCión (9.00) (0.00) (28,000,000.00) (34.81) (9 00) (0.00) (28,000,000.00) (32. 77) 
acumulada 
Suma el 16.00 0.00 80,000,000.00 99.46 16 00 0.00 80,000,000.00 93.64 
act1vo fijo 

TOTAL DE 435,025.00 100.00 80,435,009.00 100.00 5,435,025.00 100.00 85,435,009.00 100.00 
ACTIVO 

PASIVO 

Cuentas por 100,000 00 22 99 100,000.00 0.12 100,000.00 1.84 100,000 00 0.12 
pagar 
Otros . 35,000.00 8.05 35,000 00 0.04 35,000 00 0.64 35.000 00 0.04 

Suma el 135,000.00 31.03 135,000.00 o 17 135.000.00 2.48 135,000.00 o 16 
paSIVO 

CAPITAL 
CONTABLE 
Capital SOCial 25.00 0.01 25.00 o 00 5,000,025.00 92.00 5,000,025.00 5.85 
Resultados 300,000.00 68.96 300,000 00 0.37 300,000.00 5.52 300,000.00 0.35 
acumulados 
Actuahzac•ón . . 79.999.984.00 99.46 . . 79,999,984.00 93.64 
del caprtal 
Suma el 300,025.00 68.97 80,300,009.00 99.83 5,300.025 00 97.52 85,300,009.00 99.84 
cap1tal 

TOTAL 435,025.00 100.00 80,435,009.00 100.00 5,435,025.00 100.00 85,435,009.00 100.00 
PASIVO Y 
CAPITAL 

Tabla 1.1 Balance general de la empresa hotelera 
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EMPRESA HOTELERA, S.A. DE C. V. 

Valor contable de las acciones 

CONCEPTO HISTORICO ACTUALIZADO HISTORICO ACTUALIZADO 

SIN AUMENTO SIN AUMENTO DE CON AUMENTO CON AUMENTO DE 
DE CAPITAL CAPITAL DE CAPITAL CAPITAL 

$ 1% $ l'lo $ l'lo $ 1% 
Socio A;;· : 60,005.00 ·2o.oo 16,060,001.80 .·20.00 · 60,005.00 :1.13 16,060,001.80 .'18.83 

'· . ~ ....... - ---- ~-' _. ·----~-- .. -: ~.-............ - . ..-..- ·--,-~--~,__ .. 
SOCIO 8 60,005.00 20.00 16,060,001.80 20.00 1,060,005.00 20 00 17,060,001.80 20.00 

socio e;; :·.~ ,_so:~o;;:~oa~:~R !.~os.o:~(8o;~'!:~ ?~:2.~.1.~? 18;~~·~~q::·~L~\ 
SOCIO D 60,005.00 20.00 16,060,001 80 20.00 1,060,005.00 20.00 17,060,001.80 20.00 

Socio E 60,005.00 20 00 16,060,001.80 20.00 1,060,005.00 20.00 17,060,001.80 20.00 

Suma el 300,025.00 100.00 80,300,009.00 100.00 5,300,025.00 100.00 85,300,009.00 100.00 
capital 
contable 

Tabla 1.2 Valor de las acc1ones de la empresa hotelera 

Nótese que omitir la actualización del valor del activo fijo y calcular sin ello el valor 
de las acciones de la empresa perjudicaría radicalmente al socio A y convertiría al 
C en mayoritario, acto que sería ilegal e ilegítimo, ya que todos los socios tienen el 
derecho, en la medida que sus acciones se los aporte, de disfrutar de los 
productos y beneficios que sus activos generen. En realidad, si el primero no 
realiza la aportación que le corresponde para el aumento de capital social, no· 
sufrirá una pérdida fuerte en cuanto a sus derechos sobre la empresa como puede.-· 
observarse, mientras que bajo la perspectiva del socio C, haber aportado el doble 
de los demás, no le representaría ventaja sustantiva alguna, aunque su 
apreciación "a priori" le pudo dictar que podría ser el socio mayoritario de la 
empresa. 

Con este breve ejemplo se evidencia la importancia de actualizar los valores que 
poseen los activos fijos y, consecuentemente, también la que tiene el proceso 
valuatorio mismo. Para un tomador de decisiones es sustancial contar con 
información contable y financiera fidedigna, de hecho, es una de sus mayores 
preocupaciones. En ese sentido, cabe hacer resaltar que la afirmación "el valor en 
libros de una compañia es siempre menor que su valor en el mercado" resulta ser 
falsa, al menos cuando hablamos de compañías que razones específicas efectúan 
periódicamente la "reexpresión de sus estados financieros", en virtud que para ello 
deben presentar sus registros contables y estados financieros debidamente 
"auditados" y avalados por profesionales en el ramo. 

Abundando más respecto de lo anterior, cabría la posibilidad, inclusive, de que el 
valor en libros de un bien específico fuera superior al valor de mercado; esto 
ocurriría si en fecha inmediata posterior a la reexpresión de sus estados 
financieros se presentara un quebranto, crisis o recesión temporal en el mercado 
de bienes y/o servicios similares o sustitutos de aquel que nos referimos. 

El objeto de actualizar l:>s registros relativos a los valores de los bienes de una 
empresa no es otro más que la coexistencia entre la dinámica de los valores en· el 
mercado y los registros contables de la misma para poder reflejar, en el insta.nte 
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en que sea necesario tomar una decisión, la situación real en cuanto al posible 
potencial que puede tener la compañía para con sus accionistas, acreedores y 
directivos. 

Sin embargo, éste no es el único propósito por el cual se efectúan valuaciones de 
bienes, también se realizan, entre otras razones, para pagar algún gravamen 
impuesto cuando la cuantía de éste se determina con base en su valor actualizado 
(ordenado por alguna norma jurídica), para determinar la cantidad presente sobre 
la cuál pueden ser garantía en caso de préstamo, para determinar la cantidad 
monetaria que se debe intercambiar para su enajenación, o bien, para 
simplemente conocer, por curiosidad, el valor que en el presente tiene; en pocas 
palabras, se efectúan valuaciones de bienes y/o servicios para tomar decisiones 
sobre de ellos. 

1.2 LOS TRATADOS DEL VALOR 

Los fundamentos teóricos del valor han sido resultado de profundos 
razonamientos de varios filósofos a lo largo de la historia de la humanidad. El 
concepto nace cuando el hombre comienza a obtener excedentes en su 
producción y desea cambiarlos por otros bienes que necesita y que no produce. 

Así surgen los conceptos tales como, costo, valor, precio y sus derivados como 
valor de uso y valor de cambio, mismos que serán expuestos más adelante en el 
presente documento. 

Aristóteles, en la edad de oro de los griegos, enuncia su teoría del valor subjetivo y 
dice que el valor de los objetos creados por el hombre no está en el objeto, sino en 
la mente humana, estableciendo así un carácter subjetivo a este concepto. 

En el siglo XVI surge en lnglat~rra el grupo llamado "los mercantilistas", integrado 
por hombres de negocios que sostenían que el bienestar económico individual 
sólo era posible en un estado económicamente fuerte y políticamente estable, lo 
cual exigía un control absoluto de las fuentes productivas de la tierra y de los 
medios de transporte. Con esta filosofía capitalista, se aplicaron valores a la tierra, 
aunque ésta no tuviese un costo de producción; y es en esta época cuando 
comienza a hablarse de la ley no escrita de la oferta y la demanda. 

En el siglo XVIII, John Stuart, primer ministro de Jorge 111 (1761-1763), aborda el 
tema del valor de la tierra desde el punto de vista político económico, y 
recomienda a su gobierno que proceda a valuaciones periódicas de todas las 
propiedades agrícolas y urbanas a efecto de cobrar impuestos sobre dichas 
valoraciones. Sin embargo, por su autoritarismo, solo duró 2 años en el cargo. 
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A finales del siglo XVIII, Adam Smith, fundador de la economía política como 
ciencia independiente, defensor de la libertad de comercio y adversario de los 
monopolios y privilegios, en su "teoría sobre el costo" reconoce al valor de uso y al 
valor de cambio, e introduce, como parte de ese valor, la importancia del trabajo y 
del uso del capital. Concibe al valor de uso como la utilidad de cualquier bien 
concreto, y al valor de cambio como poder proporcionado por la posesión de los 
bienes; sin embargo, al no existir relación entre ambos conceptos, prescinde del 
primero, dedicándose a estudiar únicamente el segundo, dada su creencia de que 
el cambio es el fundamento esencial del sistema económico y sus leyes la base de . . 
la ciencia económica. 

Adam Smith consideró la producción de riqueza o actividad determinada por la 
conjunción de dos factores: el trabajo (principio activo) y la tierra (principio pasivo). 
Sostuvo que el trabajo es la fuente productora de riqueza, así como la medida real 
de valor de cambio de todos los bienes, ya que el valor de un bien viene definido 
por la cantidad de trabajo que dicho bien proporciona a cambio, lo cual se trata del 
concepto de Labour Commanded. Además consideró la posibilidad de medir el 
valor a través del trabajo incorporado o cantidad de trabajo que ha sido necesario 
emplear en su producción, pero lo consideró únicamente válido en el estadio de la 
sociedad que precede a la acumulación de capital, en el que los bienes pueden 
ser considerados como embodiments de trabajo. r. 

En Smith resulta evidente la existencia de un "trabajo productivo" como aquel que 
da lugar a un aumento de valor, cuando el producto en que se plasma es tal que 
puede poner en funcionamiento una cantidad de trabajo mayor que la del trabajo · 
empleado, y el de "trabajo improductivo", cuando no se dan estas características. ~. 

Definitivamente, el criterio de Labour Commanded de Smith puede concretarse del 
modo siguiente: el valor de un producto no se calcula con referencia al trabajo 
mediante el cual ha sido producido, sino con el trabajo que pondrá en 
funcionamiento. 

En el mismo siglo XVIII, David Richard aporta su teoría sobre la renta económica, 
en la cual establece que, el valor de un bien es determinado por su escasez y por 
la cantidad de trabajo necesario para su producción. Bajo esta conceptualización, 
la renta de la tierra es un pago diferencial obtenido en función de su capacidad 
productiva. Acepta la idea smithiana de que es el trabajo el determinante de los 
valores, pero abandona el concepto de Labour Commanded y amplía la 
concepción de Smith de "trabajo incorporado". 

Al analizar la unidad de medida del valor de cambio, David Richard toma como 
unidad la cantidad de trabajo empleado y no el valor de éste, considerado en este 
caso como valor de cé'.mbio de la mercancía a la "fuerza de trabajo" (en su 
acepción marxista). 

El criterio de la cantidad de trabajo incorporado enfrenta a Richard con la 
existencia de la tierra y del capital para la determinación del valor; desposee a la 
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tierra de influencia en la determinación del valor y considera el capital como 
cristalización del trabajo anteriormente realizado, suponiendo que el trabajo 
anterior y el actual se combinan en las distintas producciones en proporciones 
idénticas. 

La teoría de la renta marginal de Thomas R. Malthus vino después a incorporar 
conceptos de valor de uso, renta y cambio, relacionándolos con la demanda de 
bienes en el mercado. Aceptó en principio el Labour Commanded de Smith, pero 
define el valor real de cambio como poder de disposición de las cosas necesarias 
y útiles de la vida, incluyendo el trabajo, en contraposición con poder de 
disposición de metales preciosos; no obstante, distingue claramente el trabajo 
como factor productivo originario de la mercancía fuerza de trabajo; hecha esta 
distinción, consideró que Smith se refirió al trabajo y no a la mercancía fuerza de 
trabajo, mientras que para Malthus el criterio del Labour Commanded se refiere 
claramente a la mercancía fuerza-trabajo y no solamente al trabajo. 

En contraposición a David Richard, para quien el examen de las variaciones del 
valor se remite en última instancia al examen a largo plazo de las modificaciones 
en el costo de producción del trabajo, él, por el contrario, fundamentó la teoría de 
valor en el razonamiento de que el examen de las variaciones del valor lleva 
necesariamente al análisis de las alteraciones en los precios de mercado;. por esta 
causa, en Malthus la demanda adquiere una importancia fundamental. 

K. Marx parte en su teoría del valor del concepto de trabajo incorporado de David 
Richard, desarrollándolo e intentando hacer rigurosa al máximo la teoría 
ricardiana. Define la fuerza de trabajo como una mercancía constituida por la 
suma de cualidades que hacen al hombre capaz de producir trabajo; al valor de la 
fuerza de trabajo como el trabajo necesario para mantener y desarrollar la 
capacidad de trabajo de los hombres; y el trabajo como la actualización de la 
fuerza de trabajo. 

Marx se planteó frontalmente un problema no resuelto en Richard, el del beneficio 
del capitalista, plusvalía generada por el hecho de que la cantidad de trabajo que 
el trabajador efectúa es superior a la cantidad de trabajo precisa para la 
producción de sus medios de subsistencia, siendo la diferencia entre el valor 
producido y el consumido la plusvalía. 

Otro problema que resuelve Marx, es la eliminación del supuesto restrictivo. de 
Richard cuando éste considera que el capital y el trabajo se combinan siempre en 
proporciones idénticas, mediante la introducción del concepto de composición 
orgánica del capital, definiendo el concepto de capital variable como el costo de la 
mercancía, fuerza de trabajo y el de capital constante como costo de los 
instrumentos productivos distintos a la fuerza de trabajo. El valor, entonres, 
vendrá definido por la suma de capital constante, de capital variable y de plusvalia, 
con lo que composiciones orgánicas distintas producen el mismo valor, pero 
distinto tipo de beneficios. 
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Sin embargo, J. B. Say fue el primero que consideró el valor de cambio de un bien 
definido por la demanda y la oferta, la demanda determinada por la utilidad del 
bien y la oferta fijada por la suma de remuneración de los factores productivos o 
costo de producción. 

Marshall, fundador de la escuela neoclásica, partió de una concepción muy 
precisa: el precio término es el valor expresado en dinero, y el valor expresa la 
relación entre los bienes; el valor de cambio de un bien en términos de otro es la 
cantidad de este segundo bien que en ciertas circunstancias puede ser obtenida a 
cambio del primero. Consideró el contenido de la teoría del valor fijado en dos 
puntos: formación de los precios y examen de las fuerzas que están detrás de la 
demanda y la oferta, concebidas en términos psicológicos. 

Entre los años 1825 y 1850, Johann H. Thunen, economista alemán que desarrolló 
la teoría de la renta de la tierra en su país, hace una clara distinción entre el valor 
del suelo y las contribuciones al capital y el trabajo, y reconoce que la localización 
de la tierra influye en su propio valor, idea que persiste hasta nuestros días. 

En esa misma época, el francés Claude F. Bastiat, influenciac::fo por la abundancia 
de tierras vírgenes en América, sostenía que el valor de la tierra era función de su:. 
localización, de su_productividad y de sus mejoramientos. ·:,r 

1.3 EL SIGNIFICADO DE LA PALABRA 
"VALUACióN" 

', •.. 

Como fue expresado en el apartado anterior, muchas fueron las teorías 
desarrolladas al respecto, pero hoy se puede definir a la valuación como un 
procedimiento técnico y metodológico que, mediante la investigación fís1ca, 
económica y social, permite determinar las variables cuantitativas y cualitativas 
que inciden en el valor de los bienes. 

En términos gramáticos, valuación es un sustantivo femenino, cuyo significado es 
conocido como acción y efecto de valuar; por lo que valuar es un verbo transitivo 
que consiste en señalar la cuantía económica de intercambio de una cosa; 
proviene del latín tardío "valoris", que significa grado de utilidad o aptitud de las 
cosas para satisfacer necesidades o dar bienestar. 

Para efectos de definición, basados en lo hasta ahora documentado, la palabra 
valor significará: grado de utilidad de las cosas, cualidad de las cosas que las hace 
objeto de aprecio, y a partir de ello, se emplearán las palabras avalúo, valuación y 
valoración como derivadas de este concepto. · 

-¡ 
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Normalmente, por avalúo se conoce al dictamen emitido por perito en la materia 
(experto en valuación) con el cual se describe un bien específico y, a través de 
metodología determinada, se le asigna un valor referido en términos económicos. 
Se entenderá pues, que la palabra avalúo se trata de un sustantivo masculino que 
se define como la acción de valuar, es decir, de asignación de un valor. Palabras 
sinónimas de ésta son valuación y valoración; no obstante, en este documento se 
empleará por preferencia del autor la palabra valuación para designar al dictamen 
valuatorio. 

1.4 VALUACIÓN: TÉCNICA O DISCIPLINA 

Definitivamente no existe un sólo método apto para el progreso de cualquiera de 
las ramas del conocimiento humano, se emplean varios métodos, sustentados 
principalmente en el método científico, del cual se puede decir, sin lugar a dudas, 
que es una herramienta consistente y sumamente útil para identificar si se está 
hablando de una técnica o de una disciplina del conocimiento. El método científico, 
en términos generales, puede decirse que se integra con la unión de cuatro pasos 
esenciales para su desarrollo: la observación, la formulación de hipótesis, la 
experimentación y, finalmente, el pronunciamiento de una ley o un principio. 

La observación es la etapa que consiste en la realización de un diagnóstico y el 
establecimiento de una visión sobre un fenómeno específico, con lo cual se 
formulará el problema por resolver, base sustantiva para establecer un punto de 
partida para entender el objeto en estudio. Un diagnóstico será entendido como la 
descripción del estado actual del fenómeno en estudio, mientras que una visión 
será una descripción de lo deseado sobre el mismo; y, a través de estas dos 
descripciones, puede establecerse una diferencia en términos cuantitativos, misma 
que representará el planteamiento de un problema propiamente dicho. 

Seguidamente, con base en la experiencia acumulada por el conocimiento formal, 
o bien, en la experiencia empírica, se establecen las teorías con las que, 
posiblemente, se puede dar una solución adecuada al problema planteado, es 
decir, un mecanismo teórico o práctico para reducir la diferencia entre el estado 
real del fenómeno y el estado que se desea alcanzar; con este segundo paso se 
enuncia una hipótesis, misma que en términos "a priori" puede establecer una 
solución al problema formulado. La hipótesis propondrá, además, la estructura 
metodológica o serie de pasos que se deben satisfacer. 

Para validar el postulado o postulados que sostenga la hipótesis, se procederá a 
repetir, de manera controlada, los aspectos del fenómeno sobre los que existe 
cuestionamiento e integran el planteamiento del problema por resolver, 
comparando los resultados obtenidos con lo sostenido por la hipótesis, de manera 
que si la comparación es positiva, es decir, si se cumple, la hipótesis tendrá 
carácter de tesis, en caso contrario, se habrá obtenido una antítesis. 
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Cuando un proceso de investigación, que necesaria y evidentemente debe 
sustentarse en el método científico, logra integrar sistemáticamente y de manera 
suficiente los postulados convertidos en tesis y antítesis en un proceso de 
"síntesis", establece, por una parte, las condiciones y lineamientos bajo los cuales 
es posible repetir y explicar un determinado fenómeno, y por otra, formula los 
mecanismos con los cuales es posible resolver problemas específicos. En ese 
momento, se dice que se ha conformado una disciplina, misma que tendrá 
fronteras definidas respecto del conocimiento materia de su estudio. 

Esta aplicación recursiva del proceso de investigación establece la perspectiva 
inductiva del método científico, ya que a través del estudio sistémico de 
particularidades es posible enunciar la generalidad, no obstante que, una vez 
integrada la generalidad, es posible dar respuesta y resolver aspectos particulares. 

Con base en lo anteriormente sustentado, cuando se hable de valuación, se debe 
pensar en ésta como una técnica multidisciplinaria, ya que de ninguna manera 
establece postulados objetivamente mesurables como lo hace una ciencia o 
disciplina, tampoco desarrolla metodologías propias para la asignación de los 
valores a bienes específicos, sino que recurre al conocimiento desarrollado eri·~ 
otras ramas del conocimiento para lograr su fin; en otras palabras, no genera ni.' 
enriquece conocimiento; sin embargo, esta no debe ser razón para desmeritar la1 

actividad valuatoria, por el contrario, su fortaleza radica en el hecho de que se 
adjunta al quehacer humano como herramienta fundamental para la toma de 
decisiones en materia de valor. '· .. 
Decimos que la valuación es una técnica porque aporta una base metodológic~· 
para asignar un valor económico a un bien específico, aunque también decimos 
que es una técnica multidisciplinaria porque utiliza y combina los conocimientos 
formulados por otras disciplinas o ciencias. Por su naturaleza social y económica, 
podríamos decir que la valuación es una técnica ética profesional, con normas y 
metodologías definidas y adaptables, encargada de indagar, analizar y seleccionar 
las variables objetivas y subjetivas que influyen en la determinación del valor. 

De hecho, puede decirse también que la valuación es una de las ramas y técnicas 
que emplea la Investigación de Operaciones, ya que utiliza de manera.combinada, 
pero ordenada, conceptos de probabilidad, de estadística, de matemática 
financiera, de simulación, de teoría de decisiones, de evaluación de proyectos, de 
la economía, de normas jurídicas y de la ética primordialmente. Estos aspectos 
son los que le dan a la valuación su carácter multidisciplinario. · 

Habiendo citado en el párrafo anterior a la "Investigación de Operaciones" será 
necesario explicar que ésta en una ciencia multidisciplinaria que tiene sus 
orígenes durante la segunda Guerra Mundial, cuando un grupo de científicos 
fueron comisionados por el gobierno inglés para idear recomendaciones que 
mejoraran las estrategias militares (inteligencia, administración, servicios de 
operación, cuerpos de señales, transportes, logística, etc.). 
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Esta actividad fue denominada por los británicos "Investigación de Operaciones", 
debido a que los primeros estudios fueron dedicados a operar el radar y estudiar 
sus posibles aplicaciones, sustentados en aplicaciones de tipo matemático. 

Después de la guerra, algunas compañías experimentaron con este tipo de 
investigación y encontraron su aplicabilidad a problemas de administración de 
negocios; desde entonces se ha logrado una base de acción dentro del campo 
industrial. Sin embargo, ha surgido mucha confusión al tratar de identificar el 
nombre "Investigación de Operaciones" con técnicas especiales, o al hacer 
distinciones rígidas entre la Investigación de Operaciones y otras actividades al 
servicio del ejecutivo como la contabilidad, la estadística y la ingeniería, aunque 
con esta última las diferencias son más sutiles. 

El primer punto en consideración es que la Investigación de Operaciones es 
exactamente lo que su nombre indica, una investigación en las operaciones; sin 
embargo, representa un punto de vista particular en las mismas y, más importante, 
un tipo particular de investigación. 

Las operaciones se consideran como un sistema, donde el objetivo del estudio no 
es analizar el equipo utilizado, ni la moral de los participantes, ni las propiedades 
físicas del producto; sino la combinación de todas esas características como un 
proceso económico. 

A través de los años se han desarrollado técnicas experimentales y análisis 
matemáticos para utilizarlos como herramientas en el desarrollo de este tipo de 

·actividad. La aplicación de esta posición científica y de las técnicas asociadas al 
estudio de las operaciones, ya sean de negocios, gubernamentales, o militares, es 
lo que se conoce con el nombre de Investigación de Operaciones, la cual resulta 
ser, al final de cuentas, una ciencia multidisciplinaria dirigida hacia la investigación 
orientada. 

Como es sabido, algunas veces las decisiones se basan en análisis y 
razonamientos sencillos, pero muchas otras dependen de una combinación de 
experiencia general, juicio, especulación e incertidumbre, donde siempre existe el 
riesgo de que una decisión tomada en determinado momento no sea tan buena 
como una que se tome posteriormente. Por esta razón, los tomadores de 
decisiones buscan herramientas que ofrezcan soluciones nuevas, eficaces y más 
eficientes, para aquellos problemas que se consideran de rutina y repetitivos. 

En ese sentido, la Investigación de Operaciones ha ayudado a resolver problemas 
variables a través de sus diversas ramas, como dirigir a vendedores 
adecuadamente hacia los compradores en el momento preciso, distribuir el 
presupuesto de publicidad de la manera más efectiva, establecer sistemas justos 
de comisiones, mejorar las políticas de abastecimiento y control de inventarios, 
planear la producción a un costo mínimo, definir las relaciones de trabajo y capital 
necesario para una nueva operación, determinar la capacidad óptima de unidades 
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productivas, establecer planes para el desarrollo urbano de las ciudades, implantar 
estrategias de precios en situaciones de gran competencia, a evaluar proyectos de 
inversión directa, a analizar portafolios de inversión y, por supuesto, a asignar 
valores con fines de toma de decisiones a derechos y a bienes muebles e 
inmuebles, entre otras aplicaciones más, sujetándose siempre al análisis lógico y a 
la metodología que ha caracterizado el trabajo de investigación y que es lo que se 
conoce como "método científico". 

,, 
.. ~ 

.'1 
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CAPÍTULO 2 
ASPECTOS 

MULTIDISCIPLINARIOS DE LA 
VALUACIÓN 

2.1 ELEMENTOS DE ESTADÍSTICA DESCRIPTIVA 

Para analizar un conjunto de datos, como por ejemplo los obtenidos de una 
indagación de precios en un mercado específico de bienes, y efectuar inferencias 
sobre ellas, es preciso: 

1. Formar clases estadísticas con los datos elegidos, estableciendo un 
intervalo o amplitud que sea conveniente en las mismas: 
posteriormente se calculará el valor medio en cada clase, la 
frecuencia con que se presentó cada clase en el conjunto 
seleccionado, la frecuencia relativa y la frecuencia relativa 
acumulada, tal como se ejemplifica en la Tabla 2.1. 

Valor . ' .. ·.~-, .. !~y~:~) Medio del ·. .. . .. ' ~· .. 
Estrato de .. ·..,.; .. Frecuencia Frecuenchi 
la Variable 

· Fr~~~~;; 
"Relativa·· :; RelatiVa'.,, 

.. ~~·'X'" ' ' p(x)• .AC:urriuiaii~ 
200 11 0.1058 0.1058 
250 27 0.2596 0.3654 
300 34 0.3269 0.6923 
350 16 0.1538 0.8462 
400 9 0.0865 0.9327 
450 5 0.0481 0.9808 
500 2 O.D192 1.0000 

Suma 104 1.0000 .. 
Tabla 2.1 Clas1ficac•on de un conJunto de datos 
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La frecuencia, frecuencia relativa y frecuencia relativa acumulada 
deberán cumplir las siguientes condiciones: 

k 

n = :Lf1, 

1=1 

fr· =f./ n 1 1 ' 

fra1 = :Lfrk, 
k=1 

k 

:Lfr; = 1 
1=1 

donde "n" es el número de elementos que integra el conjunto en 
estudio, "f," el número de elementos del conjunto en estudio que 
incurren en ·el estrato "i", "fr,'' y "fra1" la frecuencia relativa y la 
frecuencia relativa acumulada que corresponden al estrato "i". 

2. Con la frecuencia relativa calculada puede conocerse la distribución. 
de probabilidades de los parámetros tratados, la cual se apreciará en 
una representación como la mostrada en la Gráfica 2.1 . 

... "' "' "' "' "' ... 
Gráfica 2.1 Frecuencias relativas del conjunto analizado 

3. Complementariamente, se representará la frecuencia relativa 
acumulada como se ha hecho en la Gráfica 2.2. 
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'" '" '" '" .. , '" ... 
Valorea 

Gráfica 2.2 Frecuencias relativas acumuladas del conjunto analizado 

2.1.1 . ANÁLISIS DE MUESTRAS ALEATORIAS 

El resultado de un experimento estadístico puede registrarse como un valor .. 
numérico o como una representación descriptiva, y es por eso que la estadística· 
se interesa principalmente por el análisis de datos numéricos. En un estudia·,· 
particular, el número de posibles observaciones puede ser pequeño, grande pero 
finito, o bien infinito. 

. ... 
Siempre que trabajemos en el muestreo, debemos contar con un plan preciso para. 
delimitar el tamaño de la muestra que deseamos extraer de una población pará~· 
cumplir con los objetivos de la investigación.' Un error muy común consiste en 
pensar que una muestre: debe ser grande para que realmente sea representativa 
de la población, pero quizá esto no suministre información adecuada sobre el 
parámetro en cuestión; sin embargo, sí mermará en mucho los recursos 
económicos que se empleen para llevar a cabo esta actividad 

La totalidad de las observaciones que interesan, sea su número finito o infinito, 
constituye lo que se llama una "población"; esta palabra considera las 
observaciones acerca de algo de interés, ya sean grupos de personas, animales u 
objetos, y el número de observaciones en la población se define como el tamaño 
de ésta. 

En otros términos, se llamará población al conjunto formado por la totalidad de 
resultados obtenidos, o posibles, al realizar un experimento cualquiera. 

Como ejemplo de una población de tamaño finito podemos. citar, entre otros, los 
números de los naipes de la baraja, las estaturas de los residentes de una ciudad 
y las longitudes de los peces atrapados en un lago. El experimento de lanzar 
dados, las observaciones obtenidas al medir la presión atmosférica todos los días, 
desde el pasado remoto hasta el futuro, o todas las mediciones de la profundidad 
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de un lago en cualquier punto concebible, son ejemplos de poblaciones de tamaño 
infinito. Algunas poblaciones finitas son tan grandes, que en teoría se supone que 
son infinitas. 

En el campo de la inferencia estadística, interesa lograr conclusiones 
concernientes a una población cuando es imposible o impráctico observar el 
conjunto total que forma a la población, y es por eso que se depende de un 
subconjunto de ésta para poder realizar estudios relativos a la misma. Esto ha 
conducido al desarrollo de la teoría del muestreo. 

A los datos obtenidos al realizar un experimento determinado número de veces se 
le conocerá como "muestra de la población", por lo que una muestra será 
entendida como un subconjunto de su población, y para que sean válidas las 
inferencias que se realicen se deben obtener "muestras representativas" d·e la 
citada población. 

Con frecuencia, al elegir una muestra se seleccionan los elementos que se 
consideran más convenientes de la población; pero tal procedimiento puede 
conducir a inferencias erróneas. Los procedimientos de muestreo que generan 
inferencias que sobrestimen o subestimen de manera consistente algunas 
características de la población reciben el nombre de "sesgados". 

Para eliminar cualquier posibilidad de sesgo en el procedimiento de muestreo, es 
deseable recurrir al manejo de "muestras aleatorias", las cuales se seleccionan de 
modo independiente y al azar, cuyo principal objeto es presentar información 
representativa acerca de los parámetros de la población que son desconocidos. 

Para analizar características específicas de una muestra aleatoria, misma que se 
considerará representativa de una población, se emplearán los parámetros 
conocidos com·o estadísticos, mismos que reciben también el nombre de "medidas 
de tendencia central". Un estadístico o medida de tendencia central será cualquier 
función (expresión matemática) que involucre a las variables aleatorias que 
constituyen una muestra aleatoria. 

Los estadísticos más comunes utilizados para determinar el punto medio de un 
conjunto de datos, dispuestos en orden de magnitud, son la media, la mediana y la 
moda. 

Si X,, X2, ... , Xn constituyen una muestra aleatoria de tamaño "n", donde cada una 
de ellas tiene la misma probabilidad de ocurrencia, entonces la "media muestra!" 
se define con el estadístico: 

n 

f..lx = 1/n ~X;, 
1=1 
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y en caso de que cada una de estas variables posea su propia y respectiva 
probabilidad de ocurrencia, el estadístico de la media muestra! será: 

n 

llx = L P(X;) X;. 
i=1 

Si X1, X2, ... , Xn constituyen una muestra aleatoria de tamaño "n", dispuesta en 
orden creciente de magnitud, entonces la "mediana de la muestra" se define con el 
estadístico siguiente: 

mx = X(n+1)/2 si "n" es impar, y 

mx = "12 (Xnt2 + X(n/2)+1) si "n" es par. 

Si X1, X2, ... , Xn, que no son necesariamente diferentes, constituyen una muestra 
aleatoria de tamaño "n", entonces la "moda muestra!" es el valor de la observación 
que ocurre más a menudo o con la mayor frecuencia. La moda será referida con la 
letra "Mx", la cuál puede no existir y cuando existe no es necesariamente única. "· 

De las tres medidas de tendencia central definidas anteriormente, será la media en 
la que centraremos nuestra atención, pues servirá para definir otras características 
de índole estadística que referirá la dispersión que existe de los datos muestrales 
respecto de su media. Esta información que es referida recibe el nombre de 
momento de orden "k" con respecto a la media; el cuál, cuando los valores de la' 
muestra tienen la misma probabilidad de ocurrencia, es definido de la siguiente· 
manera: 

n 

mk = 1/n L (X;- 1-lx)k, 
1=1 

pero cuando los valores de dicha muestra poseen distintas probabilidades de 
ocurrencia, la expresión aplicable será: 

n 

En lo sucesivo, será el momento de orden dos con respecto a la media el que nos 
interesará, el cuál será denominado como varianza de la muestra y se determinará 
con la siguiente expresión cuando exista la misma probabilidad de ocurrencia en 
los valores de la muestra: 
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n 

cr/ = 1/n L (X;- ¡.tx)2
, 

i=1 

y como se ha venido señalando, en caso de que los valores que integran la 
muestra tengan distinta probabilidad de ocurrencia, la expresión anterior será 
modificada del siguiente modo: 

n 

crx 2 = L P(X;) (X; - ¡.lxf 
1=1 

A la raíz cuadrada de la varianza se le conocerá con el nombre de desviación 
estándar, misma que se expresará de la forma siguiente: 

- ( 2)1/2 crx - crx . 

Adicionalmente es posible determinar de una manera relativa o porcentual la 
dispersión de los datos analizados en una muestra con respecto de su media, la 
cual se fundamenta en la determinación de un índice conocido como "coeficiente 
de variación", mismo que guarda la siguiente equivalencia: 

Yx = Gx 1 ¡.Lx. 

No obstante, existe una cuarta medida de dispersión que no depende de la media 
de la muestra, ésta recibe el nombre de "rango de la muestra aleatoria". Si X1, X2, 
... , Xn son elementos de una muestra aleatoria, el rango se define como Xn- X1, 
donde Xn y x; son, respectivamente, las observaciones mayor y menor de la 
muestra. 

En adición a lo expuesto, es posible calificar a una muestra con base en su 
distribución simétrica respecto de su media y con base en su aplanamiento o 
exceso (kurtosis), es decir, podemos inducir el cálculo de dos índices: el primero 
denominado coeficiente de simetría, y el segundo llamado coeficiente de kurtosis. 

El coeficiente de simetría se calcula con la siguiente relación: 

Si el valor de este coeficiente es igual a cero, significará que la curva de 
distribución de la muestra es simétrica, es decir, que existe el mismo número de 
elementos a la derecha y a la izquierda de la media. En cambio, si el valor del 
coeficiente de simetría es mayor que cero, se dirá que existe una asimetría 
"positiva", e indicará que el valor de la moda es menor que el de la media; si por el 
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contrario, el valor del coeficiente es menor que cero, la asimetría será "negativa", y' 
el valor de la moda será mayor que el de la media de la muestra, 

Por su parte, el coeficiente de kurtosis o de aplanamiento se determinará con este 
cociente: 

Para calificar el grado de aplanamiento de la distribución de una muestra, se le 
comparará con una distribución teórica de gran importancia, la cual es llamada 
"normal estándar". El valor del coeficiente de kurtosis para la distribución normal 
es equivalente a tres unidades (mezokúrtica), por lo que, si éste coeficiente resulta 
ser menor que tres, la distribución de la muestra será "platokúrtica", es decir, más 
aplanada que la curva de la distribución normal; si por el contrario, el valor 
calculado fuera mayor que tres, la curva de distribución de la muestra será 
"leptokúrtica", o sea, menos aplanada que la distribución normal. 

Una curva de distribución platokúrtica (achatada) indica que los datos muestrales 
se encuentran muy dispersos respecto de su media, ya que su altura es menor 
que la curva de distribución normal, en cambio, una curva leptokúrtica (alta y 
estrecha en el centro) indica que los elementos de la muestra son concentrados,. 
es decir, poseen valores cercanos a la media. 

Con base en lo anteriormente descrito y fundado, cabe destacar que la media es 
fácil de calcular y emplea toda la información disponible, por esa razón los 
métodos utilizados en inferencia estadística se basan en la media de la muestra. 
La única desventaja imp.ortante de la media es que puede ser afectada en formá 
nociva por los valores eXtremos. 

La mediana tiene la ventaja de ser fácil de calcular si el número de observacict'les 
es relativamente pequeño, y no es influida por valores extremos. Al considerar 
muestras tomadas de poblaciones, las medias muestrales por lo general no varían 
tanto de una muestra a otra como lo harían las medianas, por consiguiente, la 
media es más estable que la mediana si se intenta estimar el punto central de una 
población con base en un valor de muestra. En consecuencia, una media muestra! 
ha de estar probablemente más próxima a la media de la población que la 
mediana de su muestra. 

La moda es la medida menos utilizada de las tres medidas de tendencia central ya 
referidas. Para conjuntos pequeños de datos su valor es casi inútil, si es que 
existe. Tiene un valor significativo sólo en el caso de una gran cantidad de datos. 
Sus dos principales ventajas son que: 

1. no requiere cálculo y que, 
2. se puede utilizar para evaluar datos cualitativos o cuantitativos. 
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Sin embargo, las tres medidas de tendencia central definidas no dan por sí solas 
una descripción adecuada de los datos. Se necesita saber en qué grado las 
observaciones se apartan del promedio, y es entonces donde cobran relevancia 
las medidas de dispersión, ya que es posible tener dos conjuntos de 
observaciones con la misma media o mediana que difieran considerablemente en 
la variabilidad de sus mediciones con respecto a su respectiva media. 

El rango puede ser una medida de variabilidad deficiente, en particular si el 
tamaño de la muestra o población es grande. Tal medida considera sólo los 
valores extremos y no expresa nada acerca de la distribución de valores 
comprendidos. entre ellos. 

La varianza contrarresta la desventaja del rango, y estas dos medidas de 
dispersión las complementa la desviación estándar. 

Si se toma una población finita o infinita con distribución desconocida, con media 
"Jl" y varianza (i/n, la distribución de la media de una muestra aleatoria de tamaño 
"n" de la misma será aún aproximadamente normal, siempre que el tamaño de la 
muestra sea muy grande. Este sorprendente resultado es una consecuencia 
inmediata del siguiente teorema llamado "teorema del límite central": 

Teorema del límite central: Si Jlx es la media de una muestra aleatoria de tamaño 
"n" tomado de una población con media fl y varianza finita cr2

, entonces la forma 
límite de la distribución de 

Z = [Jlx- Jl]/ [cr 1 (n)112
], 

cuando n-?oo, es la distribución normal n(z; O, 1 ). · 

La aproximación normal para "Jlx" será aceptable si n>30, independientemente de 
la forma de la población. Si n<30, la aproximación es aceptable sólo si dicha 
población no es muy diferente de una distribución normal y, si se sabe que la 
población es normal, la distribución muestra! de "Jlx" seguirá con exactitud una 
distribución normal, sin que importe qué tan pequeño sea el tamaño de las 
muestras. 

2.1.2 VALIDACIÓN DE MUESTRAS CON MEDIA POBLACIONAL 
ESTIMADA 

Al conocer una media muestra! y la desviación estándar correspondiente, es 
posible aplicar la distribución normal a la delimitación del nivel confianza que nos 
brindará. La fórmula con que se calcula el tamaño necesario de la muestra para 
estimar la media de la población es: 
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donde: 

n: Tamaño de la muestra. 
Z: Número de unidades de desviación estándar en la distribución normal que 

producirá el nivel deseado de confianza. 
cr: Desviación estándar de la población (conocida o estimada a partir de 

estudios anteriores¡. 
E: Error, o diferencia máxima entre la media muestra y la media de la población 

que se está dispuesto a aceptar en el nivel de confianza fijado. 

La mayor dificultad al determinar el tamaño de la muestra necesaria para estimar 
la media de la población consiste en calcular la desviación estándar de la 
población; después de todo, si tuviéramos un conocimiento completo sobre la 
población, no habría necesidad de realizar una investigación sobre sus parámetros 
estadísticos. Si no podemos confiar en los trabajos anteriores, para calcular la 
desviación estándar de la población, las alternativas incluyen el juicio o el empleo 
de estudios exploratorios con muestras pequeñas para conocer su valor. 

Si lo preferimos, podemos abordar este mismo tipo de problema desde el punto de 
vista del "error permisible relativo" en vez del "error absoluto". En este caso la 
desviación estándar "cr" y el error permisible "E" se expresan en función de su 
porcentaje de la media verdadera de la población connotada como "¡.!''. La 
ecuación más apropiada en este caso se parece a la que acabamos de presentar 
y será: 

o bien: 

donde: 

n: Tamaño de la muestra. 
Z: Número de unidades de desviación estándar en la distribución normal que 

producirá el nivel deseado de confianza. 
cr: Desviación estándar de la población (conocida o estimada a partir de 

estudios anteriores¡. 
¡.e Media de la población. 
v: Coeficiente de variación. 
E: Error, o diferencia máxima entre la media muestra y la media de la población 

que estamos dispuestos a aceptar en el nivel de confianza que hemos 
indicado. 
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e: Error relativo entre la media de la muestra y la media de la media 
poblacional. 

El valor que corresponde a la variable aleatoria "Z" se determinará de acuerdo con 
el grado de confianza que convenga aplicar al caso, a través del siguiente 
despeje: 

A continuación, en la Tabla 2.2 se refieren los valores de la variable aleatoria "Z" 
con diferentes niveles de confianza, que van del 90 al 99%: 

';::~"!-"'NIVEI.f:OE l'i'lf.;~ 1\'-úi~llAL:'OR~i'~;;,s. - {.~~·'"i.. ~~--< "':,,,_,-<.,..j ...... ~ •• --(.:;1-.::;-;~ f,§:"~~-"~·i·-· .... ~ ... k ...... !~f~;;. 
. CONFIANZA~('ffiJ. i'iAB:!ICABI..:E;DEé: 
:rí:f·~·j~?~~;~1!;~~~~#. iM'!·~~~ • "f~~·~ 
ü~t. :~~~:~·~~~---·{ ·:. :. .... ~~:t; ~:ii~. {~~~..;~z-::~~:~~;in~~;;¡ 

90 1.645 
91 1.695 
92 1.750 
93 1.81 o 
94 1.880 
95 1.960 
96 2055 
97 2170 
98 2.330 
99 2 575 .. . 

Tabla 2.2 Relac1on del mvel de confianza y del parametro "Z" 

2.1.3 CORRELACIÓN DE PARÁMETROS MUESTRALES 

En diversas ocasiones, al correlacionar datos entre sí o al realizar análisis de 
regresión de los mismos, se observa que éstos siguen una tendencia que podría 
modelarse mediante la expresión de un polinomio entero de grado "n" del tipo: 

donde: 

P(x): variable dependiente o valor del polinomio. 
a,: coeficientes de la variable independiente. 
x: variable independiente. 
n: grado del polinomio al que se desean ajustar pares de datos. 
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Un polinomio es una expresión matemática que en la mayor parte de las 
ocasiones logra correlacionar las variables involucradas en "pares ordenados" que 
representan la correspondiente correlación entre variables y, una manera que 
permite determinar el grado adecuado del polinomio y los coeficientes de la 
variable independiente incluida en el mismo, es la aplicación del método de los 
"Mínimos Cuadrados". 

El método de los "Mínimos Cuadrados" es empleado cuando se desea ajustar una 
curva a un conjunto de datos obtenidos mediante la aplicación de un proceso 
experimental o de medición "in situ", tales como Jos que se obtienen en estudios 
estadísticos por ejemplo. 

Uno de los requisitos para ajustar una curva a los datos es que el proceso no sea 
ambiguo, es decir, que si los datos ajustados por una persona son distintos a los 
que obtiene otra, el método resulta ineficaz, impráctico e inconsistente. 

También es conveniente, en algún sentido, minimar la desviación de los datos 
respecto de los puntos de la curva ajustada o "lugar geométrico", entendiendo por 
"lugar geométrico" la sucesión de puntos que obedecen a una condición definida 
en términos algebraicos. Estas desviaciones serán· medidas por las distancias: 
existentes entre los datos experimentales y los puntos de la línea de ajuste en_~ 
sentido vertical, es decir, medidas en sentido paralelo al eje de las "ordenadas". 

En términos matemáticos, se establecerá la magnitud y el signo de una desviación 
como la diferencia del punto de la curva o polinomio de ajuste al dato·· 
experimental, esto es: 

e;= Y;- y; 

donde: 

e;: desviación entre el polinomio de ajuste y el dato experimental. 
Y;: valor del polinomio de ajuste. es decir, P(x;). 
y,: dato experimental. · 

Las desviaciones pueden mm1marse estableciendo una condición que 
análogamente minimice su suma, o dicho en otros términos, minimando la suma 
de las magnitudes de los errores. 

El método acepta el criterio de hacer a la magnitud del error máximo en mínimo, o 
sea, minimar el máximo error, lo cual es conocido como el criterio de "MinMax" .. 

Sin embargo, tal como puede apreciarse, el signo algebraico de unos errores 
tendrá signo positivo y el de otros negativo, por lo que es recomendable minimar 
entonces la suma de los cuadrados de los errores. De este proceder toma el 
método su nombre. 
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Con base en lo anterior y considerando que los datos integran un conjunto de 
pares ordenados definidos como "(x, y;)", el método establece la siguiente 
ecuación matricial: 

N ¿ (x,) ¿ (x,2) ¿ (x,3) ¿ (x,") a o ¿(y;) 
¿ (x,) ¿ (x,2) ¿ (x,3) L (X¡4

) ¿ (X¡n+1) a1 L (X¡ y¡) 
¿ (x,Z) ¿ (x,J) ¿ (x,4) ¿ (x,5) ¿ (x;".2) az L (X¡2 y;) 
¿ (x,J) ¿ (x,4

) ¿ (x,5) L (x;6) ¿ (x,n+3) a3 = ¿ (x,Z y,) 
.......... .......... 
.......... .......... 

L (X¡") ¿ (x;".1) ¿ (x,n+2) ¿ (x,n+3) ¿ (X¡2n) an L (X¡" y,) 

La varianza de los datos experimentales respecto de la curva de ajuste se 
determinará mediante la siguiente equivalencia: 

N 

cr/ = L:e;2 1 (N - n - 1) 
i=1 

donde: 

e,: desviación entre el polinomio de ajuste y el dato experimental. 
n: grado del polinomio al que se desean ajustar pares de datos. 
N: número de pares de datos experimentales que se están ajustando. 

· Para decidir cuál es el polinomio de grado "n" que mejor modele el 
comportamiento del conjunto de datos experimentales en estudio, primeram~nte 
habrá que generar varios polinomios, cada uno de ellos de diferente grado; aquel 
que presente la menor varianza será el más adecuado. 

Otra manera de decidir al respecto será definiendo el coeficiente de correlación, el 
cual se define de la siguiente manera: 

donde: 

x: 
Y: 
Cov(x,Y): 

p = Cov( x, Y) 1 [( cr xH crv)] 

variable aleatoria independiente. 
variable dependiente valuada mediante la aplicación de P(x). 
covarianza de los valores de las variables "x" y "Y". 
desviación estándar de los valores de "x". 
Desviación estándar de los valores de "Y". 

La covarianza de "x" y "Y" se determinará aplicando la siguiente expresión: 
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N 

Cov(x, Y)= 1/N L (x¡- llx) (Y¡- ¡..ty). 
i=1 

donde: 

x;: cada uno de los valores experimentales de la variable aleatoria 
independiente. 

Y,: cada uno de los valores de la variable dependiente valuados mediante la 
aplicación de P(x). 

N: número de pares de datos experimentales que se están ajustando. 
J.lx: media de los vaiDI'es experimentales de la variable aleatoria independiente. 
J.lv: media de los valores valuados con la aplicación de P(x). 

El coeficiente de correlación es un indicador que establece, en términos 
porcentuales, la calidad del ajuste entre los datos obtenidos experimentalmente y 
el modelo polinómico entero de grado "n" que pretende emplearse para tal 
propósito. Si el valor de este coeficiente fuera igual a cero, indicará que las 
variables aleatorias "x" y "y" son estocásticamente independientes, es decir, la. 
relación polinómica entera que las intenta representar es completamente 
inconveniente; si por el contrario, el valor absoluto de éste fuera equivalente a la 
unidad, indicará que el modelo polinómico representa perfectamente la relación de 
ambas variables, por lo que si es el caso, se adoptará aquel polinomio cuyo valor,·· 
absoluto de coeficiente de variación se encuentre más cercano a la unidad para, 
modelar matemáticamente el comportamiento que éstas guardan. 

La existencia de un signo negativo en el valor del coeficiente de correlación 
establece que las variables aleatorias "x" y "y" mantienen una correlación inversa, 
es decir, cuando una crece la otra disminuye y viceversa. Si en contrapunto, el 
signo que se presentara fuera positivo, indica que la correlación es de tipo directo, 
es decir, ambas crecen simultáneamente y viceversa. 

De lo anteriormente expresado se entenderá que: 

-1 < p < 1 

Al cuadrado del coeficiente de correlación se le conocerá con el nombre de 
coeficiente de variación, el cual mide en qué porcentaje el comportamiento de una 
de las variables explica el comportamiento de la segunda en términos de su 
variación como su nombre lo indica. 
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2.2 ELEMENTOS DE PROBABILIDAD 

La incertidumbre la medimos con números denominados probabilidades que 
varían de cero a uno, donde por convención es aceptado que la unidad representa 
la probabilidad de lo que acontece con certeza y el cero la probabilidad del evento 
imposible. Todos los eventos imposibles tienen probabilidad cero, aunque no 
todos los eventos con probabilidad cero son imposibles. 

La teoría de la probabilidad es un conjunto de deducciones derivadas de los 
axiomas formulados por Kolmogorov, que son los siguientes: 

1. Una probabilidad es un número entre cero y uno asignado a una 
consecuencia, mismo que representa su posibilidad de ocurrencia. 

2. La suma de las probabilidades que les 
consecuencias mutuamente excluyentes 
exhaustivas debe ser equivalente a la unidad. 

corresponden a las 
y colectivamente 

3. La probabilidad de una consecuencia compuesta por consecuencias 
mutuamente excluyentes es la suma de sus probabilidades. 

Con fundamento en la fuente del conocimiento de la probabilidad, ésta puede 
dividirse en dos tipos: 

• Subjetiva o a priori y, 
• Objetiva, estadística o a posteriori. 

La primera se formula con suposiciones hechas por el decisor y la segunda se 
fundamenta eñ el análisis de hechos consumados. Cuando se cuenta con un 
conjunto de datos ordenado por clases estadísticas, la frecuencia con que se 
presentó cada una de ellas determinará su probabilidad de ocurrencia en el futuro, 
por lo que la frecuencia relativa calculada en un estudio estadístico, se convertirá 
automáticamente en una probabilidad. 

En lo sucesivo se conocerá con el nombre de experimento aleatorio a cualquier 
acción que dé origen a un resultado cualquiera que dependerá del azar, y se 
llamará evento a cada uno de estos resultados posibles. La probabilidad de un 
evento es una cantidad que carece de unidades, comprendida entre el cero y la 
unidad, incluyendo estos límites, y suele expresarse como una magnitud 
porcentual (porcentaje); dicha cantidad referirá el número de veces que ocurrirá el 
evento al repetir cien veces un experimento aleatorio. 

Supóngase que se desea conocer la probabilidad de que en un mes cualquiera se 
presente un temblor de grado 7 en la escala Richter en la ciudad de México, 
sabiendo que los movimientos de esta magnitud ocurren al menos cada 50 años 
(periodo de retorno). Dicha probabilidad se determinará del siguiente modo: 
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Pm(T?) = (1 mes) 1 [(50 años) (12 meses 1 año)) 
Pm(T?) = 1 1 [(50) (12)) 

Pm(T?) = 0.167%. 

Si, en cambio, se desea conocer la probabilidad de que en un año cualquiera se 
presente el mismo evento, ésta quedará establecida de una forma análoga: 

Pa(T?) = (1 año) 1 (50 años) 
Pa(T?) = 1 /50 . 

Pa(T?) = 2.00%. 

En el mismo sentido, [a probabilidad de que se presente en un día cualquiera será: 

Pd(T7) = (1 día) 1 [(50 años) (12 meses 1 año) (30 días 1 mes)] 
Pm(T?) = 1 1 [(50) (12) (30)) 

Pm(T?) = 0.006% 

Por su puesto, si conocemos que un evento de esa índole se presentó hace 49 
años, la probabilidad de que se presente en el año en curso será mucho más alta;-' 
aunque sin llegar a ser seguro, y se determinará acumulando la probabilidad que 
correspondió a cada uno de esos 49 años, es decir: 

Pa'(T?) = (49 años) 1 (50 años)) 
Pm(T?) = 49/50 
Pm(T?) = 98.00% 

La dificultad que representa tomar una decisión se incrementará a medida que el 
número de eve.ntos que pueden ocurrir se incremente. La incertidumbre asociada 
a una consecuencia cambia al variar nuestro conocimiento, por lo que las 
probabilidades estarán condicionadas por dicho conocimiento. 

Al tener conocimiento de una nueva información habrá una nueva probabilidad, 
conocida como probabilidad condicional. Dicha probabilidad se calcula como el 
cociente que resulta de dividir la probabilidad de que ocurran simultáneamente, el 
evento cuya nueva probabilidad se quiere obtener y el evento condicionante, entre 
la probabilidad del evento condicionante, es decir: 

P(a/~) = P(an¡3) 1 P(¡3) 

P(an¡3) = [P(a)] [P(l3)] 

Este concepto fundamentará la formulación de árboles de probabilidad, los cuales 
son la representación gráfica que esquematiza secuencialmente situaciones 
falibles, es decir, que pueden ocurrir o no como una dependencia del azar. 
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Un árbol de probabilidad se conformará con nodos de incertidumbre que 
dependerán de otros y, a su vez, otros dependerán de ellos. Su principal 
característica es que, sobre un nodo de incertidumbre, no se tiene ningún control, 
es decir, no hay certeza sobre su acontecimiento. 

Los nodos de incertidumbre se representarán gráficamente mediante el uso de 
circunferencias y las relaciones que entre ellos existan con líneas rectas o con un 
solo quiebre. 

Con base en el ejemplo anterior donde se determinaron probabilidades de 
ocurrencia de un sismo con un periodo de retorno de 50 años, supóngase ahora 
que además existe una "alarma sísmica", un aparato que puede predecir 
temblores con 1 mes de anticipación y que acierta en sus pronósticos el 92% de 
las ocasiones. Las probabilidades correspondientes serán determinadas con el 
apoyo de un árbol de probabilidad como el que a continuación se expone en la 
Figura 2.1. 

P(A)=0.167% 

Tiembla 

P(C/A)=92% 
Se predice 
temblor (acierto) 

Se predice (fallo) 
no temblor 

P(D/A)=B% 

P(C/8)=8% 

Se predice 
No tiembla temblor (fallo) 

P(8)=99.833% Se predice (acie 
no temblor 
P(D/8)=92% 

Figura 2.1 Árbol de probabilidad 

Nótese que la predicción de que temblará será un "acierto" del aparato en caso de 
que efectivamente tiemble en el mes que se está analizando, pero será un "fallo" si 
no tiembla; en cambio, el aparato incurrirá en un "fallo" si predice que no temblará 
y en realidad ocurre un sismo, pero será un "acierto" si hay ausencia del mismo. 
Lo anterior induce que el "acierto" o "fallo" de la alarma sísmica dependerá de que 
tiemble o no, por tal motivo éstas ramas del árbol de probabilidad dependen de las 
que señalan los hechos de temblar o no. 

En la gráfica anterior el evento "A" representa la ocurrencia de un temblor, el 
evento "8" la carencia del mismo, el evento "C" el pronóstico del aparato afirmando 
que temblará y el evento "D" el pronóstico del aparato negando la presencia de un 
sismo. También, en la misma, está reflejado lo que se ha expuesto en el párrafo 
anterior: si el aparato pronostica que temblará y, transcurrido el mes, 
efectivamente tiembla, entonces el aparato habrá acertado (92%), pero si no 
tiembla, el aparato habrá fallado (1-0.92=8%); en cambio, si el aparato pronostica 
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que no temblará y en realidad tiembla, el aparato habrá incurrido en un fallo (8%), 
pero si no ocurre el temblor, entonces el aparato habrá acertado (92%). 

Los eventos "A" y "B" son complementarios ya que son los únicos dos posibles 
resultados del experimento aleatorio (temblará o no temblará), por lo que ambos 
cumplen con el primero y el segundo de los axiomas de Kolmogorov. Igualmente, 
los eventos "C" y "D" (el aparato pronostica que temblará, o bien, pronostica que 
no temblará) cumplen con el mismo teorema. 

La probabilidad de que ocurran simultáneamente los eventos "A" y "C" se calculará 
multiplicando las probabilidades que se ubican sobre las ramas correspondientes 
del árbol, es decir: 

P(AnC) = (0.00167) (0.92) 
P(AnC) = 0.154%, 

y de la misma manera se podrán calcular las demás probabilidades: 

P(AnD) = (0.00167) (0.08) 
P(AnD) = 0.013%, 

P(BnC) = (0.99833) (0.08) 
P(BnC) = 7.987%, 

P(BnD) = (0.99833) (0.92) 
P(BnD) = 91.846%. 

Nótese que igualment~ estos cuatro eventos compuestos cumplen con los 
primeros dos axiomas de Kolmogorov, ya que: 

P(AnC) + P(AnD) + P(BnC) + P(BnD) = 1 00% 
0.00154 + 0.00013 + 0.07987 + 0.91846 = 1.00. 

Aplicando el tercer axioma de Kolmogorov, mismo que sostiene que la 
probabilidad de una consecuencia compuesta por consecuencias mutuamente 
excluyentes es la suma de sus probabilidades, la probabilidad del evento "C" y la 
probabilidad del evento "D" se calcularán como sigue: 

P(C) = P(AnC) + P(BnC) 
P(C) = 0.00154 + 0.07987 

P(C) = 8.141% 

P(D) = P(AnD) + P(BnD) 
P(D) = 0.00013 + 0.91846 

P(D) = 91.859%. 
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De igual forma, se siguen cumpliendo los dos primeros axiomas de Kolmogorov, 
ya que: 

P(C) + P(D) = 1 00% 
0.08141 + 0.91859 = 1.00. 

Con estos valores calculados será posible determinar la probabilidad condicional 
de que tiemble dado que el aparato predijo un temblor aplicando la expresión 
expuesta con antelación a este caso: 

P(NC) = P(AnC) 1 P(C) 
P(NC) = 0.00154/ 0.08141 

P(NC) = 1.892%. 

La probabilidad condicional de que tiemble dado que el aparato negó que fuera a 
temblar será: 

P(ND) = P(AnD) 1 P(D) 
P(ND) = 0.00013/ 0.91859 

P(ND) = 0.014%. 

La probabilidad condicional de que no se presente un sismo, dado que el aparato 
predijo _que sí temblaría, se calculará de la misma manera, es decir: 

P(B/C) = P(BnC) 1 P(C) 
P(B/C) = 0.0798710.08141 

P(B/C) = 98.108%. 

Por último, la -probabilidad condicional de que no haya un sismo dado que la 
"alarma sísmica" pronosticó que no habrá movimiento telúrico alguno se calculará 
de manera análoga a las anteriores: 

P(B/D) = P(BnD) 1 P(D) 
P(B/D) = 0.91846/0.91859 

P(B/D) = 99.986%. 

Debe tenerse presente que el evento condicionante es la indicación del aparato, 
que de hecho es el primer suceso que ocurre cronológicamente hablando, 
posteriormente se presentará el sismo o no. 

Si se efectúa por un lado la sumatoria de P(NC) y de P(B/C) y, por el otro, la suma 
de P(ND) y de P(B/D), se tendrá que: 
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· P(A/D) + P(B/D) 
0.00014 + 0.99986 = 1.00, 

por lo que se continúan cumpliendo los dos primeros axiomas de Kolmogorov. 

El desarrollo de este proceso puede sintetizarse como la aplicación del teorema de 
Bayes, el cual afirma que si se conocen las probabilidades a priori P(H;) de un 
conjunto de tamaño "n" de eventos mutuamente excluyentes y colectivamente 
exhaustivos; si se cono-::en además las probabilidades P(a/H;) donde "a" es un 
evento que se verifica cuando alguno de los eventos "H¡" ocurre; y se pretenden 
determinar las probabilidades de que al ocurrir "a" se verifique uno de los "H,", esto 
es, se quieren calcular las probabilidades P(H¡/a) conocidas como probabilidades 
a posteriori, se deberá aplicar la siguiente expresión: · 

n 

P(H;/a) = [ P(H;) P(a/H;)] 1 [ L{P(H;) P(a/H;)}]. 
i=1 

En el ejemplo anterior que fue planteado, el teorema de Bayes se aplicó de la 
manera mostrada en la Figura 2.2. 

P(C/A)=92% 

P(A)=0.167% 

P(D/A)=B% 

P(C/8)=8% 

P(8)=99.833% 

P(D/8)=92% 

Figura 2.2 Aplicación del Teorema de Bayes sobre un árbol de probabilidad 

• n=2 (probabilidades a priori de la ocurrencia del sismo: presencia o 
ausencia del temblor), 

• P(H1) = P(A) = 0.167% wrobabilidad de que se presente un sismo con 
periodo de retorno equivalente a 50 años en un mes cualquiera), 

• P(H2) = P(B) = 99.833% (complemento de la probabilidad del evento 
"A"), 

• P(a/H1) = P(C/A) = 92% (probabilidad de acierto del aparato), 
• P(a/H2) = P(C/8) = 8% (probabilidad de fallo del aparato), 

por lo tanto: 
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P(H1/a) = [ P(H,) P(a/H,) ]/ [{P(H,) P(a!H,)}+ {P(H2) P(a/H2)}]. 
P(H1/a) = P(A/C) = [(0.00167) (0.92)]/ [{(0.00167) (0.92)} + {(0.99833) (0.08)}] 

P(H,/a) = P(NC) = 1.892%, 

P(H2/a) = [ P(H2) P(a/H2) ]/ [{P(H,) P(a!H,)}+ {P(H2) P(a/H2)}]. 
P(H2/a) = P(B/C) = [(0.99833) (0.08)]/ [{(0.00167) (0.92)} + {(0.99833) (0.08)}] 

P(H2/a) = P(B/C) = 98.108%. 

Del mismo modo se aplicó: 

• n=2 (probabilidades a priori de la ocurrencia del sismo: presencia o 
ausencia del temblor), 

• P(H 1) = P(A) = 0.167% (probabilidad de que se presente un sismo con 
periodo de retorno equivalente a 50 años en un mes cualquiera), 

• P(H2) = P(B) = 99.833% (complemento de la probabilidad del evento 

• P(~/H 1 ) = P(D/A) = 8% (probabilidad de fallo del aparato), 
• P(p/H2) = P(D/B) = 92% (probabilidad de acierto del aparato), 

por lo que: 

P(H 1 /~) = [ P(H1) P(~/H 1 ) ]/ [{P(H1) P(~/H 1 )}+ {P(H2) P(~/H2)}]. 
P(H 1 /~) = P(A/D) = ((0.00167) (0.08)]/ [{(0.00167) (0.08)} + {(0.99833) (0.92)}] 

P(H 1 /~) = P(ND) = 0.014%, 

P(H2/~) = [ P(H2) P(~/H2) ]/ [{P(H,) P(p/H,)}+ {P(H2) P(~/H2)}] 
P(H2/~) = P(B/D) = [(0.99833) (0.92)]/ [{(0.00167) (0.08)} + {(0.99833) (0.92)}] 

P(H2/~) = P(B/D) = 99.986%. 

En lo sucesivo, un nodo de incertidumbre con "m" ramas deberá ser entendido 
como la representación gráfica de la lotería: L[r,, r2, r3, ... , rm; p,, p2, p3, ... , Pm]; por 
lo tanto será posible determinar su valor esperado. El valor esperado de un nodo 
de incertidumbre se define como la suma de los productos que resultan al 
multiplicar cada consecuencia por su respectiva probabilidad como anteriormente 
fue definido, es decir: 

m 

Ve = L: (r; p¡). 
1=1 

El valor esperado de un nodo de incertidumbre es una cantidad equivalente que 
podrá sustituir al nodo de incertidumbre en cuestión; esta acción servirá para 
jerarquizar y seleccionar las mejores alternativas que sean expresadas en un árbol 
de probabilidad o de decisión. Por ejemplo, obsérvese la Figura 2.3; si en una de 
las ramas de un árbol de probabilidad se expresó la lotería: L[-300, 200, 700, 
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1 ,200; 0.2, 0.3, 0.40, 0.1), y se desea determinar su valor esperado para sustituir 
el nodo de incertidumbre en dicho árbol, deberá hacerse lo siguiente: 

0.2 -300 

0.3 200 

0.4 700 

0.1 1,200 
Figura 2.3 Árbol de probabilidad 

remplazando las cuatro ramas del nodo "E" de este ejemplo por su valor esperado, 
el cual se calculará de la siguiente manera: 

VE = (-300)(0.20) + (200)(0.30) + (700)(0.40) + (1 ,200)(0.1 O) 
VE= -60 + 60 + 280 + 120 

VE= 400, 

por lo que la representación de esa sección del árbol de probabilidad quedará 
ahora como se muestra en la Figura 2.4. 

400 
Figura 2.4 Determinación del valor esperado de un nodo de incertidumbre 

2.3 ELEMENTOS DE ECONOMÍA 

La economia es la rama de las ciencias sociales que estudia el proceso de 
producción y distribución de los bienes y servicios que se generan en una 
sociedad. Organiza las actividades orientadas a definir qué bienes producir, 
cuántos, cómo y para quién producirlos, en un contexto de recursos limitados y 
necesidades ilimitadas 
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Por un lado existen deseos o necesidades ilimitadas y por el otro existen recursos 
o satisfactores limitados que tienen usos alternativos. De la interacción de estos 
dos conceptos se origina la escasez, la cual surge cuando la cantidad de recursos 
no satisface las necesidades que existen a un precio igual a cero. 

La escasez ·nos obliga a elegir alternativas con base en el criterio de la 
satisfacción; sin embargo, elegir significa hacer a un lado alternativas. Un 
postulado básico en economía sostiene que la toma de decisiones se realiza con 
base en los costos y beneficios de cada posible alternativa. 

Cuando elegimos algo, estamos desechando otras alternativas. La mejor 
alternativa sacrificada es el costo de oportunidad. Una de las grandes "verdades" 
de la economía es que todo tiene costo de oportunidad. 

Un supuesto clave en economía es que los agentes econom1cos (familias, 
empresas y gobierno) son racionales, es decir, tienen un objetivo y lo persiguen de 
una manera consistente. Las personas tienen como objetivo maximizar su utilidad 
sujetos a las restricciones que enfrentan, es decir, incrementar su patrimonio. En 
lo sucesivo se considerará que el concepto de utilidad es equivalente al concepto 
bienestar. 

Así como el objetivo de las personas es max1m1zar su nivel de bienestar, el 
objetivo de las empresas es maximizar·su utilidad o la riqueza de sus accionistas. 

A escala interna de las economías nacionales, las unidades económicas básicas 
son: las unidades familiares, las empresas, el gobierno, las instituciones sin fines 
de lucro y el mercado. 

El mercado es el espacio físico o virtual donde confluyen compradores y 
vendedores de bienes y serv1c1os (productores y consumidores), 
intercambiándolos e interactuando a través del sistema de costos, valores y 
precios. Si alguno de estos agentes o de dicho sistema dejaran de existir, el 
mercado seria inexistente. 

Cuando sea el caso que exista equivalencia entre los valores dispuestos a ser 
pagados por los compradores y los que están dispuestos a recibir los vendedores 
para intercambiar determinados bienes o servicios (demanda y oferta), se dirá que 
existe equilibrio de mercado. El mercado es el conjunto de mecanismos por medio 
del cual la sociedad resuelve la mayor parte de los problemas económicos (qué, 
cuánto, cómo y para quién producir) 

2.3.1 CONCEPTO DE MERCADO "PERFECTO" 

Para que exista competencia perfecta se requiere: 
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a) Homogeneidad del producto. 
b) Movilidad de recursos sin costos. 
e) Gran número de compradores (demandantes) y productores 

(oferentes), de tal manera que ninguno de ellos tenga poder 
para modificar el precio. 

d) Información perfecta y sin costo. 

El concepto de mercado perfecto refiere que hay una óptima asignación de 
recursos, que existe equilibrio entre la oferta y la demanda, con base en que ni 
compradores ni vendedores pueden ejercer influencia alguna en el precio de los 
productos. Si los mercados son perfectos y no existe discrepancia entre valores 
sociales y privados, hay una solución óptima social, de otra manera, habrá 
distorsiones del mercado que pueden generar monopolios y monopsonios. 

En el monopolio el vendedor puede manejar el precio y en el monopsonio es el 
comprador quien puede hacerlo. 

Obsérvese la Figura 2.5 donde se han graficado las curvas de la oferta y la 
demanda. Si hablamos de la oferta, en el eje de las abscisas identificaremos los 
valores correspondientes al número de unidades producidas por cada oferente y. 
en el eje de las ordenadas el precio que se pretende recibir por cada una de ellas;· 
puede apreciarse que· mientras más unidades produzcan y dispongan en el 
mercado, el precio buscado por cada una de ellas será mayor. En cambio, si 
hablamos de la demanda, en el eje horizontal ubicaremos los valores que. 
corresponden al número de artículos demandados en un momento dado y en eP 
eje vertical el costo que se está dispuesto a pagar por cada uno de ellos; del·· 
mismo modo, puede notarse que mientras más unidades se consuman por 
adquisición en el mercado, el precio que se desea pagar será menor en términos 
unitarios. · 

Las demandadas por cada individuo, según sea el caso de oferentes o 
demandantes, y sobre las ordenadas se ubicó el precio que están dispuestos a 
pagar los demandantes por cada artículo (D). Se desea encontrar el precio y la 
cantidad de equilibrio. ¿Es P1 el precio de equilibrio? En la gráfica siguiente se 
observa el equilibrio con "P*" y "Q*". Si el precio se ubicara por debajo de "P*", la 
cantidad demandada es mayor que la cantidad ofrecida. Debido a este exceso de 
demanda, entonces el precio subirá hasta que se iguale la cantidad demandada 
con la ofertada. 
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Figura 2.5 Curvas de oferta y demanda 

Deténgase un momento y piense ¿qué pasará sí un precio se ubica por encima de 
"P*"? La respuesta será que existirá un exceso de oferta, es decir, si el preciq de 
un bien o servicio se encontrara por encima del de equilibrio, entonces la demanda 
disminuirá su consumo, y si la cantidad ofreCida es mayor a la cantidad 
demandada, entonces el precio disminuirá hasta que se equilibre la cantidad 
demandada y la cantidad ofrecida. Esto significa que los precios se ajustarán de 
acuerdo con el comportamiento del mercado. Esto puede apreciarse en la Figura 
2.6. 

$IX o 
Exceso de oferta 

r 
p• 

l 
Exceso de demanda 

D 

a· Xlt 

Figura 2.6 Exceso de oferta y exceso de demanda 

2.3.2 COSTOS, VALORES Y PRECIOS 

El valor de un bien puede ser apreciado bajo dos esquemas básicos: 

1. Valor de uso, y 
2. Valor de cambio. 
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El valor de uso es aquel que poseen los bienes por su capacidad de proporcionar 
una satisfacción. Este valor es asignado subjetivamente por cada individuo, 
dependiendo del grado de utilidad que recibe; por tanto, el grado de satisfacción 
será distinto de una persona a otra y su expresión objetiva puede ser que se 
establezca en términos distintos a los monetarios. 

Por otra parte, el valor de cambio de los bienes, es aquel que toman en los 
mercados al momento de su intercambio, y se identifica a través del equilibrio de 
las funciones de oferta y demanda. 

Cabe llamar la atención en el sentido de que el concepto de valor debe ser 
diferenciado de los de costo y precio, pues por costo entendemos que se trata de 
la cuantía monetaria que debe erogar el productor de un bien y/o servicio para 
producirlo y ponerlo a disposición en el mercado; y por precio nos referimos a la 
cuantía también monetaria que pretende recibir dicho productor del bien y/o 
servicio por su venta, es decir, por su intercambio. 

Esto significa que el precio está formado por el costo más una cuantía monetaria 
adicional que es referida en términos contables como "utilidad", aunque en 
realidad puede ser entendida también como "plusvalía", la cual es originada por la ... 
existencia de ciertos factores que hacen atractivo el adquirir una cosa. -• 

Lo anterior hace entender que las cuantías del valor, del costo y del precio son 
iguales únicamente al momento de llevar a cabo el intercambio del bien y/o 
servicio entre el oferente y el demandante del mismo, pues desde el momento en 
que una persona paga por adquirirlo, por esa simple acción, queda establecido su 
valor en un instante dado; después, por distintas circunstancias (inflación, cambio · 
en las condiciones de mercado, oferta y demanda, etc.), éste puede cambiar, 
aunque el hecho histórico contable se conserva y mantiene el monto del precio y 
del costo para él vendedor y el comprador respectivamente. 

No obstante, en momentos de recesión económica, el precio puede llegar a ser 
igual o menor que el costo, en la inteligencia que se tiene urgencia y premura por 
vender el bien, llevando esta situación a su remate. 

Con base en lo anterior, se definirá al valor como la cuantía económica, 
expresada en nuestra época en términos monetarios, dispuesta a ser cambi{!lda 
por la posesión de una cosa; es decir, con la cual se llevan a cabo los 
intercambios de bienes y/o servicios entre los oferentes de los mismos y sus 
demandantes en mercados específicos. 

Por su capacidad de conservar el valor, algunos bienes son mercancías 
acumuladoras de valor, es decir, tienen el potencial de conservarlo, y de 
incrementarlo en el tiempo en términos reales. Esta clase de bienes toma la forma 
de capital, destinado a la producción o como capital financiero. 
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Es necesario acotar que, al haber definido las ideas de costo, precio y valor, se ha 
referido también el concepto de "unidades monetarias", las cuales pretenden ser el 
reflejo del valor de las cosas; sin embargo, dichas unidades monetarias pueden 
ser de dos tipos: 

• constantes o reales, y 
• corrientes o nominales. 

Si hablamos de una serie de flujos de efectivo expresados en unidades monetarias 
constantes, significará que todos ellos están ligados a una misma fecha y que 
cada unidad monetaria expresada tendrá el mismo poder adquisitivo que las 
demás, entendiendo por poder adquisitivo el índice de la cantidad de bienes que 
se pueden intercambiar por una unidad monetaria. Si por el contrario, hablamos de 
flujos de efectivo expresados en unidades monetarias corrientes, se querrá decir 
que cada flujo de efectivo de un periodo específico estará afectado por una tasa 
inflacionaria, o por una tasa de productividad nominal respecto de los flujos 
anteriores o posteriores, por lo que cada unidad monetaria tendrá distinto poder 
adquisitivo de las otras. 

2.3.3 VALOR MONETARIO 

La exposición hasta ahora hecha sobre este tema ha inducido que los bienes y 
servicios son deseados y consecuentemente apreciados por ser eiementos que 
proporcionan satisfacción o mitigación de necesidades específicas, bien sean.del 
individuo o de la sociedad, y que este factor conduce a que posean un 
determinado valor en el tiempo. Sin embargo, su adquisición por parte de los 
demandantes -se efectúa mediante el intercambio de otro bien o servicio, o 
mediante la entrega de una pieza acuñada conocido como moneda, la cual sirve 
como elemento de medición del valor de las cosas. 

Debe comprenderse que con un conjunto de monedas se refiere el valor de las 
cosas, pero el valor individual de ellas como elemento económico dependerá de la 
cantidad de bienes y servicios que puedan ser adquiridos por cada una de ellas. 
Este razonamiento da lugar al concepto del poder adquisitivo de la moneda, el 
cual se define con el cociente o índice que a continuación se expresa: 

o= UV 1 UM, 

donde el término "UV' expresa la cantidad de bienes y servicios ofrecidos en una 
economía determinada, en un instante específico y medidos en "unidades de 
valor"; mientras que el término "UM" representa el número de "unidades 
monetarias" en circulación, expresadas en términos de su nominación, en el 
mismo instante y en la misma economía. 
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Cabe señalar que las unidades de valor y las unidades monetarias son análogas, 
es decir, se denominan con el mismo nombre (pesos, dólares, libras, pesetas, 
etc.), pero eso no significa que idénticas. Por ejemplo, supóngase que una 
economía produjo y ofreció, hasta un determinado momento, bienes y servicios 
equivalentes a novecientos cincuenta y tres millones de pesos, los cuales fueron 
adquiridos e intercambiados (comercializados) por la puesta en circulación de un 
conjunto monetario cuyas nominaciones suman seiscientos treinta y siete millones 
de pesos; el valor de cada unidad monetaria será: 

o= 953/637 = 1.4961. 

La cantidad de bienes y servicios dispuestos por una economía puede ser 
conocida mediante el indicador económico llamado Producto Interno Bruto (PIB), 
ya que éste mide la producción realizada por los agentes residentes en un país, 
independientemente de quién sea su propietario. 

Con base en lo anterior, considerando que los bienes y/o servicios tendrán la 
misma apreciación en cualquier economía por parte de los consumidores, ya que 
dichos bienes y/o servicios son idénticos, o similares, o con calidad equivalente, 
será posible determinar el valor de la moneda de una economía respecto de otra. 
tomando como punto de comparación el índice de poder adquisitivo que cada una·. 
posee. Como ejemplo, supóngase la existencia de tres economías con las 
siguientes características: 

Economía "A": PIB = 846 u.v. (unidades de valor). 
Circu}ación monetaria de 756 u.m. (unidades monetarias). 

Economía "B": PIB,; 531 u.v. (unidades de valor). 
Circulación monetaria de 567 u.m. (unidades monetarias). 

Economía "C": PIB = 469 u.v. (unidades de valor). 
Circulación monetaria de 254 u.m. (unidades monetarias). 

Con estos datos será posible determinar el valor de cada moneda en las tres 
economías, así como la equivalencia entre ellas calculando los respectivos índices 
de poder adquisitivo y estableciendo la siguiente "matriz de tipo cambiaría" 
mostrada en la Tabla 2.3. 

OA =a oe = b oc= e 
1 OA =a OA 1 OA oe 1 OA oc 1 OA 
2 oe = b OA 1 oe os 1 oe oc 1 oe 
3 oc= e OA 1 oc oe/Oc oc 1 oc 

Tabla 2.3 Matnz de t1po camb1ar1o 

Aplicando esta idea al caso planteado se tendrá que: 
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oA = 846n56 = 1.1191. 
os= 531/567 = 0.9365, 
oc = 469/254 = 1.8465, 

obteniendo la matriz de tipo cambiario que a continuación se muestra: 

OA=1.1191 os= 0.9365 oc= 1.8465 
1 OA = 1.1191/1.1191 =1.0000 0.9365/1.1191 =0.8368 1.8465/1.1191-1.6500 

1.1191 
2 os= 1.1191/0.9365=1.1950 0.9365/0.9365=1.0000 1.8465/0.9365=1.9717 

0.9365 
3 oc= 1.1191/1.9465=0.5749 0.9365/1.8465=0.5072 1.8465/1.8465=1.0000 

1.8465 

La matriz de tipo cambiario debe interpretarse en sentido horizontal, de modo que, 
para el ejemplo planteado, una unidad monetaria de la economía "A" se 
intercambiará por 0.8368 unidades monetarias de la economía "B" o por 1.6500 de 
la "C". Una unidad monetaria de la economía "B" equivaldrá a 1.1950 de la "A" y a 
1.9717 unidades monetarias de la economía "C". Por último, una unidad monetaria 
de la economía "C" podrá cambiarse por 0.5749 de la economía "A" o por 0.5072 
unidades monetarias de la "C". 

Lo anterior refiere un punto de equilibrio que se deriva de los supuestos que 
fundamentan este modelo; sin embargo, las monedas también llegan a 
conformarse como bienes que ostentan un ·valor de cambio. Cuando llega ese 
momento, cambian éstas su valor partiendo de dicho punto de equilibrio y 
variándolo con base en las fuerzas de oferta y demanda que existan en un 
determinado momento en el mercado. 

2.3.4 INFLACIÓN Y PÉRDIDA DEL PODER ADQUISITIVO 

En términos conceptuales macroeconómicos, la inflación es el aumento medido en 
términos porcentuales del nivel agregado de precios entre dos fechas 
determinadas en un mercado general, o bien, de bienes específicos; si por el 
contrario, entre dichas fechas correspondiera una disminución en lugar de un 
aumento, se dirá que ocurrió deflación. El nivel agregado de precios es la media 
de los precios de los bienes y/o servicios de la economía en relación con una 
fecha base dada. 

Es importante notar que la definición de inflación o deflación, según proceda, es 
relacionada con el precio y no con el valor, ya que si en términos de intercambio 
de bienes existiera aumento o disminución, se dirá que existe plusvalía (utilidad) o 
minusvalía (pérdida) correspondientemente. 
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Como ya fue explicado, los precios de mercado están ligados con la oferta y la 
demanda y, consecuentemente, la inflación o deflación dependerá de las 
reacciones del mercado ante los cambios en la oferta y la demanda. 

Cuando en una economía se presenta inflación continua combinada con recesión 
o estancamiento de la actividad económica durante un periodo determinado, a 
dicho periodo se le llama "estanflación", situación que es frecuentemente vista en 
economías de tipo emergente. 

Se mencionó que la inflación es medida como un porcentaje, misma que tiene 
como consecuencia inherente la pérdida del poder adquisitivo, concepto también 
macroeconómico que se define como la cantidad porcentual de bienes o servicios 
que una unidad monetaria deja de adquirir. 

Debe entenderse que la inflación y la pérdida del poder adquisitivo son conceptos 
diferentes, la primera tiene como consecuencia la segunda, por lo que de ningún 
modo les corresponderá el mismo valor porcentual como medida de cada una de 
ellas. Como ejemplo, obsérvese la Figura 2.7: 

.. 
t1 t2 

... 

1 1 .1, 

D [JJ 
1 U.Y. 1 U.Y. 

n ~ 
D D 

1 u.m. 1 u.m. 

Figura 2.7 Esquema explicativo del concepto "pérdida del poder adquisitivo" 

En la figura anterior, en una primera fecha (t1) existe una debida correspondencia 
entre una unidad monetaria (moneda) y una unidad de valor (cantidad 
determinada de bienes y/o servicios), pero en otra posterior (t2), el incremento en 
los precios hace que la misma unidad monetaria no pueda adquirir la unidad de 
valor que ha sufrido un incremento debido al alza de los precios en el mercado, 
alza que es denominada "inflación" y es expresada en términos porcentuales (T1). 

Surgen entonces dos preguntas: ¿qué nueva porción de bienes y/o servicios 
adquiere en la segunda fecha la unidad monetaria? y, ¿cuánto deja de adquirir 
dicha unidad monetaria? 

Se sabe que ahora el 100% de los bienes y/o servicios son ahora la unidad de 
valor más la tasa inflacionaria (T1), la porción de estos bienes y/o servicios que 

. adquiere la unidad monetaria se determinará planteando, en términos aritméticos, 
una relación directa de tres parámetros, es decir: 
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P = 1/(1 + T¡); 

consecuentemente, la cantidad porcentual de bienes y/o servicios que se dejan de 
adquirir será la diferencia de "P" con la unidad porcentual, o sea: 

PPA= 1 - 1/(1 + T¡). 

Reduciendo la expresión anterior, puede afirmarse que la pérdida del poder 
adquisitivo (PPA) de la moneda es función de la tasa inflacionaria (T1), misma que 
guarda la siguiente equivalencia: 

2.3.5 TASA DE CRECIMIENTO REAL DEL PATRIMONIO 

Con base en lo expuesto en el punto inmediato anterior, surge ahora la 
interrogante ilustrada en la Figura 2.8: si se considera que, además de existir 
inflación, la unidad monetaria es invertida en la fecha "t1" y produce para la 
segunda fecha "t2" un beneficio agregado, medido en términos porcentuales "i" 
(tasa efectiva del periodo definido entre las dos fechas), que hace a dicha unidad 
monetaria más grande, ¿en qué proporción es mayor o menor la nueva unidad 
monetaria respecto de la nueva unidad de valor? 

t1 t2 
1 I,It; 

D [] 
1 U. Y. 1 U. Y. 

~ ,...!..., 

D [JJ 
1 u.m. 1 u.m. 

Figura 2.8 Esquema explicativo del concepto "tasa de crecimiento real del 
patrimonio" 

Para contestar esta pregunta debe medirse la proporción de cambio de la nueva 
unidad monetaria respecto de la nueva unidad de valor y, consecuentemente, la 
tasa de crecimiento real del patrimonio (unidad monetaria) corresponderá a la 
diferencia de esta proporción de cambio con la unidad, a saber: 
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1 + T R = (1 + i) 1 ( (1 + T;) 
T R = {(1 + i) 1 ( (1 + T;)}- 1. 

Por ejemplo, si la inflación de un periodo fuera del 14% y la tasa efectiva del 
mismo que gana una inversión fuera del 19%, de ninguna manera deberá decirse 
que la tasa de crecimiento real del patrimonio fue del 5% (19%-14%); esto sería 
falso. Dicha tasa sería equivalente al 4.39%: 

TR={(1 +0.19)/(1 +0.14)}-1 
T R = 0.04385 "'4.39%. 

-!Pero, ¿qué pasaría si la tasa inflacionaria fuera mayor que la tasa efectiva? 
Supóngase que los valores de estas tasas fueran 21% y 16% respectivamente. 
Entonces la tasa real sería negativa, a saber: 

TR={(1 +0.16)/(1 +0.21)}-1 
TR = 0.04132 "'4.13%. 

Está situación resulta lógica de pensar si se toma en cuenta que la media del 
cambio en el nivel agregado de precios fuera mayor que los rendimiento.s 
otorgados por las inversiones, es decir, no solamente habría pérdida del poder 
adquisitivo como consecuencia inherente de la inflación, sino que además existiría 
una disminución real en el patrimonio. Casos como el descrito suelen verse 
frecuentemente en economías de tipo emergente. .,· 

..... -· 

2.4 ELEMENTOS DE CONTABILIDAD FINANCIERA 

2.4.1 ANTECEDENTES Y PRINCIPIOS 

Durante el siglo XV se gestaron las bases de la contabilidad; en esa época, un 
monje llamado Luca Paccioli formalizó un esquema rudimentario para registrar las 
operaciones mercantiles que realizaba la congregación de la cual formaba parte. 
La aportación de Luca Paccioli a la contabilidad consistió en recopilar los usos y 
costumbres de los comerciantes de Génova y Venecia en su libro "Summa", 
publicado en 1494, donde habla de la contabilidad por partida doble (cargo y 
abono) entre otras valiosas contribuciones. 

la contabilidad es una técnica· empleada para producir, sistemática y 
estructuradamente, información de orden cuantitativo respecto las transacciones 
que realiza una entidad económica (persona física o persona moral); dicha 
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información es expresada en unidades monetarias corrientes y registrada con el 
objeto de facilitar la toma de decisiones a los interesados en relación con dicha 
entidad económica. 

Podemos decir entonces que es un medio con el cual se puede medir la situación 
financiera de la entidad en un momento determinado, pero para comparar 
situaciones especificas correspondientes a distintos puntos del tiempo habrá que 
utilizar conceptos de la matemática financiera y análisis de inversiones, los cuales 
se abordarán más adelante. Sin embargo, la contabilidad integra tres objetivos 
generales: 

1. Proporcionar información útil para las actuales y prospectivas inversiones 
que deban realizarse. 

2. Preparar información que ayude a los usuarios a determinar los montos, la 
oportunidad y la incertidumbre de los proyectos asociados con la realización 
de inversiones dentro de la empresa. 

3. Informar acerca de los recursos de una empresa, los derechos sobre de 
éstos, los efectos de las transacciones y los acontecimientos que cambian 
esos recursos y los derechos sobre aquellos. 

Al reconocer a la contabilidad como el idioma de los negocios y como medio para. 
facilitar información financiera a las empresas, al gobierno, a particulares y a otros 
grupos, surgió como consecuencia la necesidad de establecer normas que 
aseguren la confiabilidad y la comparabilidad en la información contable. Estas 
normas se conocen como "Principios de Contabilidad" que, en .el caso específico 
de México, son emitidos por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos (IMCP) 
a través de la c;omisión rJe Principios de Contabilidad. 

Los Principios de Contabilidad son un conjunto de postulados generalmente 
aceptados que norman el ejercicio profesional de la contaduría pública. Se 
considera que, en general, son aceptados porque han operado con efectividad en 
la práctica y han sido aceptados por todos los contadores, de hecho, son los 
medios a través de los cuales la profesión contable se asegura que la información 
financiera cumpla con las características deseadas. · 

Los principios básicos en que se sustenta una técnica, como la contable, tiene su 
origen en principios con una connotación más amplia; Con esto se quiere decir 
que tales principios pudieran ser de aplicación a todas las esferas de la vida. En 
este caso, los principios de contabilidad generalmente aceptados están 
estructurados en conceptos básicos alrededor de tres áreas: 
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a) Principios que identifican y delimitan al ente económico o negocio del cual 
se pretende infamar. 
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b) Principios que definen la base para cuantificar las operaciones del negocio, 
es decir, para llevar a cabo el registro. 

e) Principios que hacen referencia a la presentación de información financiera 
de las organizacic;nes. 

Los principios que identifican y delimitan al ente son tres, a saber: 

1. Entidad. Este principio postula la identificación de la empresa como un ente 
independiente en su contabilidad, tanto de sus accionistas o propietarios, 
de sus acreedores o deudores, como de otras empresas. El objetivo de este 
principio es evitar la mezcla en las operaciones económicas que celebre la 
empresa con alguna otra organización o individuo. 

2. Realización. Cuantifica las operaciones económicas que realiza una 
empresa, tanto con otros entes económicos, como los ocurridos por 
transformaciones internas o por eventos económicos externos que afectan 
a la entidad, es decir, la contabilidad cuantifica en términos monetarios las 
operaciones que realiza una entidad con otros participantes en la actividad 
económica y ciertos eventos económicos que la afectan. . .•. 

3. Periodo contable. Divide la vida económica de la entidad en periodos 
predeterminados para conocer los resultados de cada uno de éstos de 
manera independiente a su continuidad-como institución. Implica dividir las 
actividades económicas de la empresa en periodos tales como un mes un: 
trimestre o un año, por ejemplo. 

Los tres principios que· definen la base para cuantificar las operaciones del 
negocio son: 

1. Valor histórico original. Este princrpro establece que los bienes y 
derechos deben registrarse con su costo de adquisición o fabricación; sin 
embargo, admite que éstas cifras deben modificarse en caso de que 
ocurran eventos posteriores que les hagan perder su significado, aplicando 
métodos de ajuste en forma sistemática que preserven la imparcialidad y 
objetividad de la información contable. 

2. Negocio en marcha. Presupone la permanencia de la entidad en el 
mercado perennemente, excepto el caso de entes en liquidación. Permite 
suponer, salvo prueba en contrario, que la empresa seguirá operando por 
tiempo indefinido, debido a eso no resulta válido usar valores de liquidación 
al cuantificar sus recursos y obligaciones. 

3. Partida doble o dualidad económica. Este es, quizá, el más importante 
de la contabilidad; es un principio fundamental que implica que toda 
transacción de la entidad debe registrarse mostrando el efecto sobre los 
activos, pasivos y/o capital. 
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Por último, los principios que hacen referencia a la presentación de la información 
financiera de las organizaciones también son tres: 

1. Revelación suficiente. Considera el hecho de que los estados financieros 
deben ser claros y comprensibles para juzgar los resultados de operación y 
la situación financiera de la entidad. Por este motivo, los estados 
financieros estarán acompañados de notas aclaratorias que informarán 
sobre el procedimiento seguido para la elaboración de los mismos. 

2. Importancia relativa. Propone que en la elaboración de la información 
financiera se debe equilibrar el detalle y mutiplicidad de los datos con los 
requisitos de utilidad y finalidad de la información. 

3. Consistencia. Establece que los principios y reglas con las cuales· se 
obtuvo la información contable deben continuar aplicándose 
permanentemente para facilitar su comparación. Asimismo establece que 
cuando exista algún cambio, éste se justifique y se anote el efecto que 
produce en las cifras contables. 

Como puede apreciarse, los principios de contabilidad son de gran relevancia en 
la práctica, debido a que son un medio útil para generar información en apoyo a la 
toma de decisiones, asegurando con ello una información contable de calidad; no 
obstante, como es de entenderse, en cada tipo de negocio existen intereses 
distintos, lógicamente será necesario preparar y presentar diferentes tipos de 
información que satisfagan tales necesidades. La contabilidad, al adecuarse para 
fines específicos, adopta facetas que a continuación se listan en forma enunciativa 
pero no limitativa: 
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a) ContabHidad Financiera. Su objetivo es presentar información financiera 
de propósito general para audiencia y usos externos. 

b) Contabilidad Administrativa. Esta orientada al uso estrictamente interno. 

e) Contabilidad de Costos. Permite conocer el costo de producción de los 
bienes y/o servicios que ganará la entidad así como su precio de venta. 

d) Contabilidad Fiscal. Incluye el registro y preparación de informes para la 
presentación de informes y pagos de impuestos. 

e) Contabilidad Gubernamental. Incluye la contabilidad llevada por la 
empresa del sector público de manera interna así como también todas las 
actividades del país incluyendo sus ingresos y sus. gastos. 
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2.4.2 EL PROCESO CONTABLE 

Los registros que aluden los principios contables se efectúan en "cuentas" 
específicas que refieren la situación de conceptos plenamente identificados. 
Dichas cuentas pueden ser clasificadas en los siguientes tipos: 

• Activo. 
• Pasivo. 
• Capital. 
• Resultados. 

Las cuentas de activo son aquellas en las que se registran aquellos recursos 
económicos propiedad de una entidad, es decir, los bien o derechos de los cuales 
se espera rindan beneficios en el futuro. Los tipos de activos varían con relación a 
la naturaleza de cada empresa, pero en general se clasifican en: 

a) Activo Circulante. Corresponde a todos los movimientos de liquidez de la 
empresa. 

b) Activo Fijo. Son todos los derechos y pertenencias propias para que la 
entidad lleve a cabo su proceso de producción, los cuales deberán cumplir 
requisitos mínimos establecidos con antelación por la propia entidad en lo· 
relativo a su costo de adquisición (Costo de Reposición Nuevo -CRN-) y de 
su vida útil total (V.U.T.) referida en términos técnicos o económicos. 

e) Activo Diferido. Son aquellos activos que al paso del tiempo se trasladan a 
cuentas de gastos, por ejemplo, aquellos pagos que la entidad realiza por 
anticipado. " 

Por su parte, las cuentas de pasivo representan lo que el negocio debe a otras 
personas o entidades conocidas como proveedores y acreedores; sabiendo que 
los ·proveedores y acreedores tienen derecho prioritario sobre los activos del 
negocio en caso de disolución o cierre del mismo, antecediendo a los dueños, 
quienes siempre vendrán en último lugar, se puede decir que la equivalencia 
numérica de estas cuentas representa la obligación prioritaria que le corresponde 
a una entidad. 

Cabe señalar que cuando se trata de la escisión de una empresa, con el producto 
de la venta de los activos se debe pagar primero a los trabadores; en segundo 
lugar a los acreedores legales y el remanente queda para los dueños. 

Es uso y costumbre contable que las cuentas de pasivo se clasifiquen con base 
en su carácter temporal, es decir, en relación con el tiempo en que debe liquidarse 
la obligación. Esta clasificación es la siguiente. 

a) Pasivo a Corto Plazo. Corresponde a todos los compromisos de la empresa 
que deben liquidarse antes de un año. 
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b) Pasivo a Largo Plazo. Son los compromisos de la empresa que deben 
liquidarse en plazo equivalente o mayor de un año. 

e) Pasivo Diferido. Son aquellos pasivos que al paso del tiempo se trasladan a 
cuentas de ingresos, por ejemplo, aquellos cobros que la entidad recibe por 
anticipado. 

El capital son las aportaciones realizados por los dueños (conocidos como 
accionistas) para la creación y sostenimiento ·de la entidad; Capital Contable y 
Capital Neto son otros términos de uso frecuente para designarlas. 

Y finalmente, las cuentas de resultados involucran los ingresos ganados por la 
entidad, así como sus costos y gastos incurridos en el proceso productivo, 
dividiéndose básicamente en dos rubros: Utilidades Acumuladas y Utilidad del 
Ejercicio (ultimo ejercicio realizado). 

La relación que deben guardar los cuatro tipos de cuentas enunciados puede 
expresarse mediante la siguiente ecuación contable: 

Activo = Pasivo + Capital + Resultados 

Esta igualdad puede visualizarse en forma de una "balanza", misma que recibe el 
nombre de "Balanza Contable" y es mostrada a continuación en la Figura 2.9: 

+ 

+ 

Figura 2.9 Balanza Contable 

Se podrá observar que, en la figura anterior, cada balanza expuesta presenta un 
signo positivo de su lado izquierdo y un signo negativo del derecho, Jos cuales 
serán empleados para dar operatividad al principio fundamental de la contabilidad: 
el principio de la partida doble, mismo que fue expuesto anteriormente. 

Del lado izquierdo, donde se ubica el signo positivo, se aplicarán los movimientos 
que recibirán el nombre de "cargo" o "debe" o "débito", mientras que del lado 
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derecho, donde está el signo negativo, serán aplicados los movimientos referidos 
como "abono" o "haber" o "crédito". 

Es necesario recordar que la representación gráfica de la "balanza" es la 
abstracción de una cuenta que es llamada "cuenta T", nombre que obedece a la 
forma de la balanza y que es empleada para fines didácticos. Una "cuenta T" es el 
lugar donde se anotarán los aumentos o disminuciones de cada partida derivada 
de las actividades contables, representados por los movimientos de "cargo y 
abono". 

En términos formales, cada cuenta, sea que se clasifique como de activo, de 
pasivo, de capital o de resultados, tendrá el formato reflejado en la Figura 2.1 O y 
será integrada con los siguientes elementos: 

1. Encabezado o nombre (título). 
2. Número de cuenta. 
3. Columna para fecha. 
4. Columna para cargos o debe 
5. Columna para abonos o haber. 
6. Saldo de la cuenta. 

_fFECTIVO EN CAJA Y BAN OS CUENTA N u~ 1nn 

Fecha Debe Haber Saldo 

199x 

Ene.3 500.00 500.00 

5 250.00 250.00 

9 150.00 150.00 

10 100.00 200.00 

30 80DO 280.00 

Satdo deudor 

Figura 2.10 Esquema formal de una cuenta contable 

Obsérvese ahora la Figura 2.11 que a continuación se muestra para exponer el 
esquema didáctico de una "cuenta T": 

EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS 
(nombre de la cuenta) 

Sección de los cargos 
(utdo Izquierdo) 

100 
(número de la cuenta) 

Secdón de los abonos 
Oado derecho) 

Figura 2.11 Esquema de una "cuenta T" 
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Es importante señalar que se efectuarán movimientos en las "balanzas" o "cuentas 
T" de activo, pasivo, capital o resultados vigilando que se mantenga el equilibrio el 
la balanza mayor, que correspondería · a respetar la ecuación contable ya 
expuesta; para ello, deberán hacerse movimientos que tengan una equivalencia 
en magnitud y signo en ambos lados de la gran balanza, considerando que los 
signos finales se obtendrán mediante al producto de los parciales. Por ejemplo, si 
se realiza un movimiento del lado derecho de una cuenta de activo, el signo final 
de la operación será negativo, ya que el activo se encuentra del lado izquierdo de 
la balanza mayor y se determinaría el producto de dos signos contrarios, lo que da 
como resultado un signo negativo; por el contrario, si se efectuase un movimiento 
del lado derecho de una cuenta de pasivo, el signo final sería positivo, ya que el 
pasivo se ubica del lado derecho y se determinaría el producto de dos signos 
iguales. 

El saldo o "cantidad restante" de una "cuenta T" se determina a través de la 
diferencia entre la sumatoria de los movimientos deudores y la sumatoria de los 
movimientos acreedores, es decir, mediante la diferencia entre su "debe" y su 
"haber". 

Con fundamento en lo anterior, puede afirmarse que la sumatoria de los 
movimientos correspondientes a los cargos debe ser de igual magnitud a la 
sumatoria de los movimientos correspondientes a los abonos. Igualmente, se 
pueden formular las siguientes condicionantes: 

• El cargo en una cuenta de activo representa el aumento de la misma y por 
contrapartida le corresponderá un abono en otra cuenta de activo, de 
pasivo, de capital o de resultados. 

• El abonQ en una cuenta de activo representa la disminución de la misma y 
por contrapartida le corresponderá un cargo en otra cuenta de activo, de 
pasivo, de capital o de resultados. 

• El cargo en una cuenta de pasivo, de capital o de resultados representa la 
disminución de la misma y por contrapartida le corresponderá un abono en 
otra cuenta de activo, pasivo, capital o resultados. 

• El abono en una cuenta de pasivo, de capital o de resultados representa el 
aumento de la misma y por contrapartida le corresponderá un abono en otra 
cuenta de activo, de pasivo, de capital o de resultados. 

Supóngase que el arrendador de un edificio recibe $5'000,000.00 por concepto del 
pago anticipado de la renta por el uso de un edificio, pero al transcurrir dos meses 
le es desocupado el edificio y se le solicita la devolución de las rentas no 
devengadas, a lo cual accede en buenos términos. Los asientos contables que se 
realizarían son los siguientes: 
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BANCOS + 

(1) 5,000,000 4,166,666 (4) 

833,334 

+ 

COBROS ANTICIPADOS 
(2) 416,667 5,000,000 (1) 

(3)416,667 

833,334 5,000,000 

4,166,666 
(4) 4,166,666 

VENTAS 
416,667 (2) 
416,667 (3) 
833,334 

Nótese que se ha referido cada movimiento con un número ordinal contenido entre 
paréntesis. El primer asiento, por ejemplo, involucró una cuenta de activo y otra de 
pasivo; si se verifican las magnitudes involucradas se verá que son iguales, 
igualmente si se verifican los signos se observará que también son iguales, ya que 
el asiento de la cuenta de activo (bancos) se realizó del lado izquierdo (cargo), y el 
movimiento de la cuenta de pasivo (cobros anticipados) se realizó del lado: 
derecho (abono), o sea, el signo final del movimiento hecho en la "cuenta T~: 
llamada "BANCOS" es positivo (pues el producto es de dos signos iguales 
positivos), del mismo modo, el signo final del movimiento realizado en la "balanza" 
llamada "COBROS ANTICIPADOS" es también positivo (debido que el producto es, 
de signos iguales negativos). El saldo de cada cuenta se obtiene restando sU:' 
suma de los cargos de su suma de los abonos asentados. La naturaleza del saldo. 
dependerá de qué sumatoria es mayor; si la sumatoria del lado izquierdo fuera la 
mayor, el saldo será de tipo "deudor", pero si la sumatoria mayor fuera la del lado 
derecho, el saldo será "acreedor". 

Analícese ahora un segundo ejemplo, en el cual una empresa adquiere un 
vehículo que destinará para el reparto de mercancías; es adquirido de contado y al 
paso de dos años se realiza la depreciación que es aplicable: 

+ 

+ BANCOS 
1200,000 (1) 

200,000 

+ EQUIPO TRANSPORTE 
(1) 173,9131 

173,913 

+ DEPRECIACIÓN TRANSP. -
43,478 (2) 
43,478 (3) 
86,958 

+ 

+· 

GASTOS DE OPERACIÓN 

(2)43,4781 
(3)43,478 

86,956 

IVA POR PAGAR 
(1) 26,0871 

26,087 
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Cabe aclarar que la depreciación debe ser entendida como el proceso contable 
mediante el cual se recuperan la inversiones realizadas en bienes del activo fijo 
(edificios, muebles, maquinaria, equipo, etc.), a través de las cuentas de gasto&. Si 
es el caso de hablar de la recuperación de las inversiones hechas por el uso de 
derechos (patentes, marcas, gastos de instalación, etc.), entonces se tratará con 
el concepto de amortización, la cual se determina por el mismo mecanismo 
aplicado en la depreciación. Es muy importante señalar que este concepto será 
empleado para determinar los flujos de efectivo para evaluación, como será visto 
en el apartado correspondiente. Para verificar que los asientos realizados son 
correctos, es posible formular una "Balanza de Comprobación", la cual contendrá 
los saldos de cada una de las cuentas contables según su naturaleza "deudora" o 
"acreedora" (debe o haber) y seguirá el esquema ilustrado a continuación: 

52 

BALANZA DE COMPROBACIÓN AL 31 DE DICIEMBRE DE 20XX. 

Cuentas 
Activo 

Circulante 
Caja 
Bancos 
Mercancías 
Clientes 
Documentos por cobrar 
Deudores diversos 

Fijo 
Edificios 
Mobiliario y Equipo de oficina 
Equipo de reparto 

Diferido 
Gastos de instalación 

Pasivo 
A corto plazo 

Proveedores 
Documentos por pagar 
Acreedores diversos 

A largo plazo 
Acreedores hipotecarios 

Diferido 
Rentas anticipadas 

Capital 
Capital Contable 

SALDO 
Debe 

500.00 
600.00 

1,500.00 
900.00 
500.00 
500.00 

1,900.00 
1,800.00 
1,300.00 

400.00 

Haber 

1,200.00 
1,000.00 

800.00 

800.00 

200.00 

5,900.00 

SUMA~-=9,~90~0~.0=0~-=9,~90~0~.0=0 
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Para llevar a cabo los asientos contables que procedan, se deberá tener presente 
que la contabilidad financiera debe guardar una estructura y un proceso. La 
estructura se refiere a: 

a) Principios de contabilidad generalmente aceptados. 
b) Los conceptos básicos. 
e) Las reglas de contabilidad de operaciones. 
d) Los catálogos de cuentas utilizadas. 
e) Manuales o instructivos de contabilidad. ·. 

La estructura es precisamente el aspecto que da forma a la actividad, mientras 
que el proceso se realiza mediante de una serie de pasos que se denominan 
como "ciclo contable", el cual refiere: 

a) Registro de transacciones. 
b) Clasificación de movimientos contables. 
e) Suma de resultados por cuenta. 
d) Generación de estados financieros. 

Derivado de lo anterior, es fundamental decir que la función práctica de la 
contabilidad financiera está orientada a presentar la información de la entidad 
mediante cuatro formas básicas denominadas "Estados Financieros", mismos que 
son: 

a) Estados de situación financiera. 
b) Estados de resultados de operación. 
e) Estados de cambios en la situación financiera. 
d) Estados de cambios en la inversión de los propietarios. 

Para los efectós pretendidos por el presente texto, solamente serán referidos los 
primeros dos expuestos, ya que son los que resultan tener importancia para fines 
de valuación. El primero de ellos refiere al denominado "Balance General", mismo 
que es mostrado en el Anexo 1. 

El segundo de los estados, denominado "Estado de Resultados" o Estado de 
Pérdidas y Ganancias" seguirá el planteamiento a continuación enunciado: 

menos 

menos 

tgual 

menos 

menos 

mas 

Ventas 

Devoluciones sobre ventas 

Rebajas sobre ventas 

Ventas netas 

Inventario inicial 

Compras 
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más 

más 

igual 

menos 

,igual 

menos 

1gual 

menos 

1gual 

menos 

más 

igual 

menos 

más 

igual 

menos 

menos 

menos 

menos 

menos 

menos 

menos 

igual 

menos 

tgual 
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Devoluciones sobre compras 

Rebajas sobre compras 

Inventario final 

Utilidad Bruta 

Gastos de venta 

Utilidad sobre ventas 

Gastos de administración 

Utilidad mercantil 

Gastos operativos 

Utilidad operativa 

Gastos Financieros 

Productos financieros 

Utilidad financiera 

Otros gastos 

Otros productos 

Utilidad antes de impuestos 

Impuesto sobre la renta (ISR) 

Impuesto al activo fijo (IMPAC) 

Impuesto sobre nóminas (ISN) 

Impuestos sobre adquisición de activos (ISAAC) 

Cuotas patronales aiiMSS 

Cuotas patronales aiiNFONAVIT 

Cuotas patronales al Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) 

Utilidad para reparto 

Participación a los trabajadores sobre utilidades (PTU) 

Utilidad o Pérdida Neta 

Enseguida, para terminar con este tema, se expone un breve ejemplo sobre la 
determinación de un estado de resultados de una empresa cualquiera: 
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ESTADO DE RESULTADOS DEL 1° DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 20XX. 
1 2 3 4 

Ventas Totales 1,950.00 
Menos: Devoluciones sobre ventas 30.00 

Menos: Rebajas sobre venias 20.00 50.00 
Ventas Netas 1,900.00 

Inventario Inicial 1,250.00 

Compras 800.00 
Mas: Gastos de Compra 20.00 

Compras Totales 820.00 
Menos: Devoluciones sobre compras 60.00 
Menos: Rebajas sobre compras 10.00 70.00 

Compras Netas 750.00 

Total de mercancías 2,000.00 
Menos: Inventario final 600.00 

Costo de lo vendido 1,400.00 

Utilidad Bruta 500.00 
Gastos de operación: 

Gastos de venta: 
Renta del almacén 17.00 
Propaganda 9.00 
Sueldos de agentes y dependientes 32.00 
Com1s1ones de agentes _ 16.00 
Consumo de luz 1.00 75.00 

Gastos de administración: 
Renta de la oficinas 12.00 
Sueldos de personal de oficinas 43.00 
Papelería y úliles 3.00 '. 

Consumo de luz 2.00 60 00 135.00 
Productos financieros: 

Intereses a nuestro favor 7.00 
Descuentos sobre compras 5.00 12.00 

Gastos financieros. 
Intereses a nuestro cargo 5.00 
Descuentos sobre ventas 4.50 
Gastos de situac1ón 0.50 10.00 2.00 133.00 

Utilidad de operación 367.00 
Otros gastos: 

Perdida en venta de mobiliario 20.00 
Perdida en ventas de acc1ones 6.00 26.00 

Otros productos: 
Comisiones cobradas 2.00 
Dividendos cobrados 4.00 6.00 20.00 .. .. 

Utilidad del e¡erc1c1o 347.00 
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2.4.3 EFECTOS DE LA INFLACIÓN EN LA CONTABILIDAD 

Si se acepta que la inflación es un cambio en la unidad con que medimos valores 
económicos, el hecho de que exista este fenómeno no cambia el valor intrínseco 
de los bienes sustantivos como son los terrenos, edificios, plantas industriales e 
inventarios, pero si cambia el monto o cifra con que este valor se expresa (costo o 
precio, según sea el caso). Por el contrario, los bienes y obligaciones de 
naturaleza monetaria (representados por dinero, derecho a recibir una 
determinada cantidad de dinero, y obligaciones que se liberan mediante la entrega 
de una determinada cantidad de dinero) no cambian en monto con la inflación, 
pero si pierden valor real porque son una representación fiduciaria de la unidad de 
medida que se está reduciendo de tamaño. 

Resulta entonces evidente que los efectos de la inflación distorsionan las cifras 
presentadas en los estados financieros (a mayor antigüedad de los registros 
mayor distorsión), por lo que cobra relevancia la necesidad de reflejar dichos 
efectos de la inflación en los mismos. Ante esta situación, en el año de 1983, entró 
en vigor el Boletín B-10 "Reconocimiento de los efectos de la inflación en la 
información financiera", emitido por el Instituto Mexicano de Contadores 
Públicos, cuyo objetivo es establecer las reglas relativas a la evaluación y 
presentación de la información financiera de todas las entidades que preparan 
estados financieros básicos en un entorno inflacionario, haciendo una clasificación 
de partidas monetarias y no monetarias. Las primeras que son aquellas que 
pierden poder adquisitivo, y las segundas que son aquellas que incrementar: su 
valor. 

La necesidad de actualizar la información financiera es producida por las 
diferencias que existen entre los registros de las operaciones al costo, bajo el 
principio de contabilidad de "valor histórico original" y los valores actuales que son 
mayores normalmente, debido, principalmente, a la pérdida del poder adquisitivo 
de la moneda y a las modificaciones, casi siempre por incremento en los costos 
específicos de los bienes y servicios utilizados por el ente. 

Los conceptos que son susceptibles de actualización para reflejar adecuadamente 
los efectos de la inflación son: 

• Inventarios, 
• Costo de ventas, 
• Inmuebles, 
• Maquinaria y equipo, asi como su depreciación acumulada y del periodo, 

· • Capital contable, 
• Resultado por tenencia de activos no monetarios, 
• Resultado por posición monetaria y, 
• Costo integral de financiamiento. 
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El resultado por tenencia de activos no monetarios existe únicamente cuando se 
sigue el método de costos específicos. Se calcula comparando el incremento real 
en el valor de las partidas no monetarias, actualizadas por el método de costo de 
reposición, con el que se hubiera logrado de haber aplicado factores derivados del 
Índice Nacional de Precios al Consumidor (INPC). 

El resultado por posición monetaria lo origina la disminución del poder adquisitivo 
de activos y pasivos monetarios en una época inflacionaria, ya que siguen 
manteniendo su valor nominal. 

Los activos monetarios producirán una pérdida al recibir una cantidad igual en 
valor nominal, pero con un poder adquisitivo menor y los pasivos monetarios 
producen utilidad porque se liquida un pasivo con cantidades de dinero de menor 
poder adquisitivo. De la comparación de utilidades contra pérdidas, por ·estos 
conceptos, se obtiene el resultado por posición monetaria. 

·En una época inflacionaria el concepto de costo integral de financiamiento se 
amplía para incluir, además de los intereses y fluctuaciones cambiarías, el 
resultado por posición monetaria. 

.• 
La actualización de partidas no monetarias con fines meramente contables de 
reexpresión de los estados financieros de una entidad específica, se practican dos 
métodos de actualización: el primero llamado ajuste por cambios en el nivel 
general de precios, que consiste en corregir la unidad de medida empleada por la 
contabilidad tradicional, utilizando pesos constantes en vez de pesos nominales, 
empleando para ello el Índice Nacional de Precios al Consumidor que publica el 
Banco de México a partir de 1950; y el segundo denominado de costos 
específicos o valores de reposición, que se funda en la medición de valores que 
se generan en el presente, en lugar de valores provocados por intercambios 
realizados en ·el pasado, que se determina mediante valuación de un perito 
independiente. 

Es muy importante señalar que la información obtenida con cada uno de los 
métodos no es comparable, debido a que tienen bases diferentes y se emplean 
criterios distintos; de hecho, se recomienda no mezclar los dos métodos en la 
actualización de los inventarios y en los activos fijos. La mezcla de métodos sólo 
podrá aplicarse entre conceptos diferentes y nunca dentro del mismo rubro. Las 
empresas que consoliden información financiera deberán manejar en las 
entidades los mismos métodos para que las cifras consolidadas tengan 
significado. 

El método de ajustes por cambios en el nivel general de precios parte del 
reconocimiento de que toda entidad operativa posee dos clases de valores: unos, 
los monetarios, cuya representación en un número determinado de unidades 
monetarias no se modifica por la inflación; otros, los no monetarios, cúya 
representación en unidades monetarias sí se modifican en función de la misma. 
Ejemplo de los primeros seria un crédito a largo plazo de $1'000,000.00 que 
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independientemente de los intereses que causa, continuaría siendo de 
$1 '000,000.00 hasta que se redima, y ejemplo de los segundos sería un terreno, 
cuyo costo de adquisición de 1 '000,000.00 tendría un valor de mercado de 
$1 '500,000.00, si al cabo de un año la inflación hubiera sido del 50% medido a 
través del índice nacional de precios al consumidor. 

El número de unidades monetarias representativas de los valores monetarios no 
se modifica en un periodo de inflación; sin embargo, el poder adquisitivo de las 
mismas se erosiona gradualmente representando ~ste fenómeno una pérdida en 
el caso de valores monetarios activos o una utilidad en el caso de pasivos 
monetarios. En cambio, por lo que respecta a los valores no monetarios en que sí 
se modifrca el número de unidades monetarias que los representan, la inflación no 
los erosiona en principio, ya que el precio de éstos va ajustándose en función del 
índice inflacionario. 

El método de ajustes por cambios en el nivel general de precios actualiza los 
valores no monetarios en función del porcentaje de inflación habido entre la fecha 
de su adquisición, contratación o aportación, y aquella en que se elaboran los 
estados financieros periódicos. En periodos subsecuentes se parte de cifras 
actualizadas aplicando el factor del periodo correspondiente. Así por ejemplo, en 
el caso del terreno, si la inflación en el segundo año fuera del 60%, tendría un 
incremento de $900,000.00 calculados sobre el $1'500,000.00 a que se ajustó al 
finalizar el primero, es decir, un nuevo valor de $2'400,000.00. 

En las condiciones anteriormente señaladas, resulta evidente que el ajuste por 
cambios en el nivel general de precios es aquel que actualiza, en función de pesos 
de poder adquisitivo constante, los valores no monetarios de la entidad 
(inventarios, activos fijos tangibles, inversiones permanentes en valores, capital 
contable, costos y gastos derivados de dichas actualizaciones, cono son el costo 
de ventas y· la depreciación, etc.) y determina un resultado monetario 
representativo de la erosión que la inflación causa en el neto de valores 
monetarios (posición monetaria) que la empresa ha manejado a través de un 
periodo o ejercicio determinado. Si esta posición neta ha sido activa (activos 
monetarios superiores a pasivos monetarios), la erosión es sufrida por la empresa 
al no poder incrementar el monto de esos activos monetarios netos para conservar 
su poder de compra; si, en cambio, los pasivos monetarios exceden a los activos 
monetarios (posición monetaria corta), el pasivo neto de la empresa, al no 
incrementarse, produce un beneficio monetario a expensas de los acreedores. 

Dentro de ese método, lo que en realidad ocurre es que se aplican rigurosamente 
las normas tradicionales del costo histórico en función de unidades monetarias de 
poder adquisitivo constante, prescindiéndose de cualquier otra consideración 
distinta a la del factor inflacionario. Por ejemplo, en el propio caso del terreno 
citado, éste podría tener un monto de valuación de $1'800,000.00 al finalizar el 
primer año y de $2'300,000.00 al finalizar el segundo; sin embargo, el valor que se 
registraría bajo este método que no toma en cuanta la valuación, sería de 
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$1 '500,000.00 ($300,000.00 menos que la valuación) y de $2'400,000.00 
($1 00,000.00 más que la valuación). 

Por su parte, el método de actualización por costos específicos no constituye una 
simple opción diferente respecto del anterior, se trata de un concepto de 
actualización distinto que, al menos parcialmente, puede presentarse en ámbitos 
inflacionarios. Sin inflación, en cambio, el método de actualización por el nivel 
general de precios simplemente no existiría. 

Como fue explicado, en método de ajuste por cambios en el nivel general de 
precios, las actualizaciones efectuadas se fundan invariablemente en los datos 
históricos, sólo que reexpresados en unidades monetarias constantes, en función 
de la inflación; el principio del costo, que ha regido por décadas a la contabilidad 
tradicional, no se afecta con las actualizaciones implicadas por este método, lo 
único que se hace es ajustar las cifras en función un una unidad de medida cada 
vez más pequeña, como es la moneda afectada por la inflación. El método de 
actualización por costos específicos, en cambio, se aparta totalmente del principio 
del costo histórico, actualizando los rubros no monetarios del activo y, 
eventualmente, del pasivo, así como los costos derivados de los mismos en 
función de sus valores específicos de reposición, con toda la gama def 
modalidades que .este último concepto implica, constituyendo una primera etapá' 
hacia la consecución de un objetivo que se ha planteado desde hace muchos años' 
a la técnica contable y que ésta no se había decidido a encarar por la complejidad 
y subjetividad implícitas: la de los valores actuales. 

La percepción de esta diferencia conceptual entre uno y otro métodos es· .. 
indispensable para un conocimiento cabal de la problemática involucrada en la: 
actualización de la información financiera. La metodología de la actualización por 
costos específicos puede desarrollarse con dos técnicas diferentes, que no 
necesariamenté convergen en las mismas cifras finales de actualización: 

a) En la primera de ellas puede partirse de las cifras históricas directamente, 
modificándolas con todos aquellos aspectos que cambian los costos de 
reposición de los distintos activos no monetarios que se actualizan, para lo 
cual se hace necesaria la práctica de una valuación específica. 

b) En la segunda se desarrolla la actualización en dos etapas: primeramente 
las cifras históricas se actualizan a pesos constantes al momento presente 
usando el método del nivel general de precios ya descrito y, finalmente, 
partiendo de las cifras así actualizadas, ajustar éstas para reexpresarlas a 
su valor de reposición. 

Evidentemente ambos métodos mantier)en aún algunas deficiencias que deberán 
ser resueltas en el futuro: el método de ajuste por cambios en el nivel general 
de precios tiene consistencia, ya que si se parte del mismo costo histórico y 
aplicando los índices oficiales, dos personas distintas llegarán al mismo valor 
actualizado, pero tiene el defecto que dichos índices oficiales no siempre reflejan 
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los cambios precisos en costos y precios existentes en los mercados propios de 
los bienes muebles e inmuebles; el método de costos específicos o valores de 
reposición es inconsistente, ya que dos valuadores que emitan dictamen sobre el 
mismo bien reportaran dos valores diferentes, ya que cada uno de ellos partirá de 
indagaciones y estudios estadísticos en el mercado distintos, pero en ambos 
casos se tomará en cuenta aquellos aspectos que influyen en el valor de los 
bienes {plusvalía o minusvalía). 

2.5 ELEMENTOS DE MATEMÁTICA FINANCIERA 

Los movimientos económicos existentes en la sociedad en general han creado 
desde hace mucho tiempo el concepto de préstamo o "mutuo". Un préstamo es la 
facilitación que una persona con excedentes de recursos económicos hace a otra 
para quien esos recursos son escasos, a cambio de la reintegración de ese mismo 
recurso económico más un "interés" en un momento posterior. 

El "interés" es la cantidad o cuantía monetaria que se debe pagar, en el momento 
establecido, por el uso del recurso económico ajeno referido, sin menoscabo de su 
reintegración a quien lo prestó. A este recurso económico prestado se le denomina 
"suerte principal". 

Como es lógico de pensar, un préstamo es regido por usos y costumbres de 
índole comercial, por lo que será necesario definir fundamentos que servirán de 
principio para el desarrollo de la "teoría del interés" y de la "teoría del descuento". 

Se comenzará por denominar al recurso económico prestado como "suerte 
prinCipal"; se llamará "plazo" al tiempo total en que debe ser reintegrado el 
préstamo y su interés generado, y "periodo" al tiempo que transcurre entre la 
aplicación de un interés y otro. Debe tenerse presente que el plazo y el periodo no 
necesariamente son equivalentes, es más, puede decirse que el plazo es el 
conjunto de periodos que transcurren para la reintegración de la suerte principal y 
su interés generado. 

Sin embargo, existen lapsos menores al periodo en que suele calcularse el interés 
que corresponde para integrarlo a la suerte principal, de tal manera que ésta será 
mayor la siguiente vez que vuelva a calcularse el interés respectivo. A esta forma 
de generación de intereses se le conoce como "interés compuesto", y a los lapsos 
referidos en esta idea Se le conocen como "subperiodos". Habrá que entender que 
un conjunto de subperiodos formará un periodo, y como anteriormente se dijo, un 
conjunto de periodos formarán el plazo. 

Para efectos de nomenclatura, se designará a cada subperiodo con la literal "m", a 
cada periodo con la literal "n", y el plazo quedará referido consecuentemente con 
el producto "mn". La suerte principal se denotará con la sigla "C0", y el monto que 
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se debe reintegrar en un momento determinado se entenderá como "C,, C2, C3, ... , 
Cmn". el cual será equivalente a la suerte principal original, más los intereses 
generados al momento; lo anterior significa que "m" se variará desde la unidad y 
hasta el número total de subperiodos que tenga cada periodo, y de manera 
análoga, "n" se variará también desde la unidad y hasta el número total de 
periodos que tenga el plazo. 

Con lo anterior se deduce que, siempre y cuando el interés sea diferente de cero, 
las cantidades en el tiempo serán diferentes entre sí, es decir que: 

y por esta razón se afirma que un recurso económico tiene valor en el tiempo, 
denominando a la cantidad de la extrema izquierda como "valor presente" respecto 
de los valores a su derecha, y a la cantidad de la extrema derecha como "valor 
futuro" respecto de los que están a su izquierda. 

2.5.1 TEORÍA DEL INTERÉS 
.. 
" 

El interés que se pacta pagar por el préstamo en cada subperiodo se establecerá 
como una proporción de la suerte principal, es decir, se calculará mediante el 
producto de la misma por una "tasa" expresada en términos porcentuales, y. 
denotada como'"i"'; con lo cual se obtiene que: ~ 

1' = Co (i'), 

y si se desea Gonocer la "tasa de interés nominal del periodo", entonces bastará 
con multiplicar el número total de subperiodos de cada periodo por la tasa de. cada 
subperiodo, es decir: 

i¡m)= mi', 

donde "m" es el número de subperiodos que tiene cada periodo, "i"' es la tasa de 
interés aplicable en cada subperiodo para el cálculo del interés, y la tasa de 
interés nominal del periodo "i¡m)" se conocerá simplemente con el nombre de "tasa 
nominal de interés". · 

Con esto, es posible definir la tasa de interés aplicable en cada subperiodo de la 
siguiente manera: 

i' = i(m) 1 m. 

Ahora bien, si nos referimos a los montos "C 1 , C2, C3, ... , Cmn" indicados 
anteriormente, esta tasa tiene la siguiente equivalencia: 
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donde el subíndice "k" señala el monto de un subperiodo específico, y variará 
desde cero, haciendo re-ferencia a la suerte principal, hasta el valor del producto 
"mn". 

La teoría del interés parte de esta última expresión, en la cual la tasa de interés es 
vista como un cociente o razón de cambio de la diferencia entre el monto siguiente 
y el anterior, respecto del monto anterior. 

Ahora se puede deducir otra expresión que calcule el siguiente monto a pagar con 
fundamento en lo anterior de la siguiente manera: 

ck (i') = ck., - ck 
ck., = ck + ck (i') 
ck., = Ck(1 + i') 

Sin embargo, habrá que considerar la idea del interés compuesto introducida 
anteriormente, pues cuando un interés no es pagado en el subperiodo 
correspondiente, es costumbre que éste se adicione a la suerte principal; y con 
este nuevo monto incrementado, se calculará el interés del siguiente subperiodo. 

Si esta situación se repite, aplicando la misma tasa en cada subperiodo, se 
aplicará la misma mecánica, generalizándola de la siguiente manera: 
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e, = Ca (1 + i') 

c2 = e, (1 + i') 
C2 = Ca (1 + i') (1 + i') 

C2 = Ca (1 + i')2 

c3 = c2 (1 + i') 
C3 =Ca (1 + i')2 (1 + i') 

C3 = Ca ( 1 + i')3 

c4 = c3 ( 1 + i') 
C4 = Ca (1 + i')3 (1 + i') 

C4 = Ca (1 + i')4 

Cs = C4 (1 + i') 
Cs =Ca (1 + i')4 (1 + i') 

Cs = Ca (1 + i')5 
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ck = ck-1 (1 + i') 
Ck = Co (1 + i')k-1 (1 + i') 

Ck = Co (1 + i')k 

ck+1 = ck (1 + i') 
Ck+1 = Co (1 + i')k (1 + i') 

Ck+1 = Co (1 + i')k+,, 

con lo cual se da lugar a la expresión general del interés compuesto: 

Si se restringe el valor del subíndice "k" desde cero hasta el número de 
subperiodos que tiene cada periodo, la diferencia entre "Ck" y "Co" es el interés 
total que "efectivamente" se generó durante los "m" subperiodos por el préstamo 
del recurso ajeno, desprendiéndose de esta situación el concepto de "tasa efec.iiva 
de interés del periodo", que será distinguida con la literal simple "i", y que tendrá la 
siguiente e~uivalencia: 

i ={Cm- Co) 1 Co, 
., 
' 

de donde se desprende que: 

Cm = Co + Co (i) 

Sustituyendo el valor de "Cm" en la expresión general del interés compuesto, y 
teniendo presente que "k" tomará el valor de "m", se llega a que: 

Co + Co (i) = Co (1 + i')m 

Si se divide lo anterior entre el término "C0" se obtiene la expresión que relaciona a 
la tasa efectiva con la tasa de interés aplicable en cada subperiodo, que es la 
siguiente: 

1 + i = {1 + i')m 

i = (1 + i')m - 1 

El valor de "i" y de "i¡m¡" son referidos a una misma amplitud de tiempo: el periodo; 
pero la primera es de índole efectivo y la otra de índole nominal. 

Para obtener la relación de la tasa efectiva de interés con la tasa nominal de 
interés, ambas referidas al periodo como se ha mencionado, se sustituye el valor 
de la tasa de interés aplicable a cada subperiodo por la equivalencia 
correspondiente, quedando: 
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Despejando de lo anterior a la tasa nominal de interés se obtiene que: 

i(m) = m { (1 + i)11m- 1} 

En términos de la tasa de interés aplicable en cada subperiodo, esta expresión se 
transforma a lo siguiente: 

i' = (1 + i)11
m- 1 

Tomando la expresión general del interés compuesto, y considerando que "k" 
puede ser variada desde cero hasta el valor del producto "mn", se tendrá lo 
siguiente: 

o bien, si se considera la tasa efectiva del periodo: 

Cmn = Ca (1 + i)" 

donde "m" es el número de subperiodos que tiene cada periodo, y "n" el número 
de periodos que tiene el plazo. 

Por ejemplo, con las bases ya planteadas, si deseamos en un plazo de cinco años 
generar intereses doce veces al año (serán cinco periodos con duración cada uno 
de un año y se tendrán en cada periodo doce subperiodos con duración cada uno 
de un mes), el· exponente al que habrá que elevar el binomio "(1 + i')" será igual a 
sesenta, cantidad proveniente de multiplicar doce por cinco, es decir, el valor 
aplicable de "m" en este caso es de doce, y el de "n" igual a cinco. Cabe 
mencionar con este ejemplo, que al proceso de generar intereses en cada 
subperiodo, se le denomina como "capitalización de la tasa". 

Con base en lo hasta ahora explicado, es posible realizar un esquema con los 
conceptos planteados de tasas efectivas referidas a los subperiodos, periodos y 
plazo de la operación, así como las cuantías de valor involucradas en cada punto 
de la barra del tiempo como se esquematiza en la Figura 2.12, donde "i"' es la tasa 
efectiva del subperiodo y servirá como base para determinar el valor de "i", misma 
que es la tasa efectiva del periodo y que se empleará para determinar a "i*", que 
es la tasa efectiva del plazo. 
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Periodo 1 Sub~iodo 
Plazo 

Figura 2.12 Esquematización del concepto de plazo, periodo y subperiodo 

Estas tres tasas están relacionadas entre sí mediante las siguientes expresiones 
matemáticas: 

i = {1 + i')m - 1 

¡" = (1 + i)" - 1 

f = {1 + i')mn- 1 

Consecuentemente, las relaciones de capital serán las siguientes: 

Cmn = Co {1 + i)" 

Cmn = Co {1 + i')mn 

Es muy importante destacar que, no obstante todo lo anterior, el producto "mn" 
puede inclusive ser definido en el campo de los número reales, es decir, puede 
tener valores numéricos con cifras decimales; sin embargo, esta idea será 
discutida más adelante. 

Es prudente aclarar que "i*" es la tasa de interés que será pagada al transcurrir 
todo el tiempo que durará la operación comercial, y puede ser calculada también 
de la siguiente manera: 

¡" = (Cmn - Co) 1 Co. 

Pero enfoquemos ahora nuestra atención en la fórmula antes vista que relaciona 
una tasa efectiva de interés con una nominal: · 
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i¡m) =m { (1 + i) 11m -1}, 

ambas tasas son referidas a una misma amplitud de tiempo como se ha venido 
reiterando, es decir, si una es expresada en términos anuales, la otra será referida 
también a un año, por ejemplo. 

Planteado este caso, ¿qué ocurriría si, manteniendo constante el valor de la tasa 
efectiva de interés, esta proviniera de la capitalización semestral de una tasa 
nominal de interés?. La respuesta es la siguiente: 

i¡2) = 2 { (1 + i) 112 -1}. 

Si proviniera de una capitalización trimestral, se tendría que: 

i¡4) = 4 { ( 1 + i) 114 
- 1}; 

si se tratara de una capitalización bimestral, procedería lo siguiente: 

i¡s¡ = 6 { (1 + i) 116
- 1}; 

si la capitalización se realizara de forma mensual, se llegaría a que: 

i(12) = 12 { (1 + i) 1112
- 1}; 

si existiese una capitalización diaria, la expresión aplicable sería la indicada a 
continuación: 

i¡365) = 365 { (1 + i)11365
- 1}; 

y asi, es factibre proseguir, hasta llegar al caso de tratar con una "capitalización 
instantánea", es decir, una en la que ·m~ tuviera un valor sumamente grande. 

Continuando con la emulación de este procedimiento, se definirá el concepto 
denominado "fuerza de interés", el cual es representado con la sigla "o". Este valor 
puede ser definido con los principios de límite expresados por el cálculo 
diferencial, como a continuación se muestra: 

o= lim i¡m¡ = lim m { (1 + i) 11m -1} 
m-+IX:l m-+~ 

Para encontrar este límite, es necesario hacer el siguiente cambio de variable: 

Si x = 1/m: 
o= lim i1m¡ = lim { (1 + i)'- 1} 1 X. 

X-+0 X-+0 
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Aplicando el Teorema de L'hopital nos queda: 

o= lim i(m) = lim (1 + i)x Ln(1 + i) 
X70 X-?0 

o= Ln(1 + i) 

Si se desea despejar de aquí la tasa efectiva de interés del periodo, queda lo 
siguiente: 

é= 1 + i 

Como ya fue expresado, existe la siguiente relación entre la tasa efectiva de 
interés y la tasa de interés aplicable a cada subperiodo: 

1 + i = (1 + i'}m, 

por lo que es válida la siguiente expresión: 

é = (1 + i'}m 

lo cual significa que la expresión del interés compuesto antes vista: 

Cmn = Co (1 + i')mn 

puede escribirse también como: 

e - e e(lin) mn- O 

Para ejemplificar lo anterior, supongamos que deseamos determinar la tasa 
nominal de interés que corresponde a una efectiva de interés del 13.8%, para 
distintos subperiodos de capitalización: 

Si m=1: 

Si m=2: 

Si m=3: 

i(1) = 1 { (1 + 0.138} 111 -1} 
i(1) = 13.8% 

i(2) = 2 { (1 + 0.138) 112
- 1} 

i(2) = 13.3542% 
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Sim=6: 

Si m=12: 

Si m=24: 

Si m=52: 

Si m=365: 

Si m=8,760: 

Si m=525,600: 
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Í(3) = 3 { (1 + 0.138)113 -1} 
Í(3) = 13.2098% 

¡(4) = 4 { (1 + 0.138) 114 -1} 
Í(m) = 13.1384% 

Í(6) = 6 { (1 + 0.138)116 - 1} 
Í(6) = 13.0675% 

¡(12) = 12 { (1 + 0.138) 1112 -1} 
¡(12) = 12.9971% 

¡(24) = 24 { (1 + 0.138)1124 -1} 
Í(24) = 12.9621% 

¡(52)= 52 { (1 + 0.138)1152 -1} 
¡(52)= 12.9433% 

Í(365) = 365 { (1 + 0.138)11365 -1} 
¡(365) = 12.9295% 

Í(8,760) = 8,760 { (1 + 0.138)118•760 -1} 
¡(8,760) = 12.9273% 

¡(525,600) = 525,600{(1 +0.138) 11525'600-1} 
¡(8,760) = 12.9272%. 

Como puede observarse, a medida que crece "m", "i,m¡" concurre a un valor que 
puede determinarse mediante la expresión de la "fuerza del interés": 

1i = Ln(1 + i) 
1i = Ln(1 + 0.138) 

1i = 12.9272%. 

Esto quiere decir que "li" tiene un significado análogo al de "i<~>"· con lo cual se 
concluye que, dada una tasa efectiva de interés, no existirá tasa nominal de 
interés alguna que sea menor que la efectiva, ni mayor que la fuerza del interés, 
es decir: 
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" . < . u ~ l(m) - l. 

Por otro lado, en materia de comprobación, la validez de la expresión general del 
interés compuesto puede verificarse, para el conjunto de los número naturales, por 
el método de Inducción Matemática de la siguiente manera: 

Si mn = 0: 

Si mn = 1: 

Si mn =k: 

Si mn = k+1: 

o bien: 

eo = eo (1 + i')0 

eo = eo 

e, = e o ( 1 + i') 
e, = eo (1 + i') 

e - e (1 ··)k., k+l - o + 1 

Ck•t = eo (1 + i')k (1 + i') 
Ck+t = eo (1 + i')k•t 

El ser las dos expresiones idénticas y equivalentes, queda demostrada la validez 
de la expresión general para el conjunto de los números naturales. 

Así mismo, la. expresión puede verificarse también para el conjunto de los 
números reales, como fue mencionado con anterioridad; pero hay que considerar 
que el incremento en "ek" estará dado por el número real "1/m", el cual representa 
a cada subperiodo en que es capitalizada la tasa; situación que dirige al siguiente 
análisis: 

Si "m" tiende al infinito, puede observarse que la diferencia de ·ek+llm" y ·ek" es 
tendiente a cero por su parte, lo que es equivalente a tener: 

lim i' = lim itm> 1 m = 8 1 m 
m-.+:.: m-+oc 

8 1 m = lim (ek+llm- ek) 1 ek 
m-+"' 

Haciendo el siguiente cambio de variable se tiene: 
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Sí 11m= 1/m: 

í' = (Ck+óm- Ck) 1 e k = (11m) i~m¡. 

y despejando "i(m¡" se obíiene: 

El límite de esta función cuando "m" tiende al infinito, es equivalente a aplicar el 
límite de la función cuando "6-m" tiende a cero; pero, si se observa el segu;1do 
cociente de la expresión, se notará que al aplicar este límite se tratará con el 
teorema fundamental del cálculo diferencial, por lo que se obtiene que: 

& = lim i(m) = lim (1/ek) (ek+óm- Ck)/6-m 
L\m?Ú L\m~O 

La sigla "ek"', representa la derivada de la función "ek"· 

No obstante lo anterior, se necesita conocer el valor de la función y no el de su 
derivada, por lo que debe integrarse la afirmación anterior, y para ello es necesario 
hacer lo siguiente: 

Si ek =e,: 
& =e; 1 e,. 

Multiplicando ambos términos por "di' se obtendrá que: 

&(dT) = (e,• f G,) dT. 

Se debe tener presente que se ha partido de la expresión fundamentada en la tasa 
efectiva de interés al hacer tender a la literal "m" al infinito, es decir, la amplitud del 
subperiodo es equivalente a la del periodo, y consecuentemente ambos resultan 
ser iguales (cada periodo solamente tendrá un subperiodo), por lo que sólo en 
este caso, bajo esa concición se tiene que: 

i= i'= i(m)· 

Al integrar definidamente la última expresión, donde se obtuvo la relación de 
"&(dT)", desde "O" hasta "n", que es el intervalo de interés en virtud de lo anterior, y 
recordando el principio del cálculo integral que afirma que la integración del 
cociente de la derivada de una función entré dicha función es equivalente al 
logaritmo natural de la misma más una constante de integración, se tiene: 
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fo" cS(d<) = fo" (C; 1 C,) d1: 

8n = Ln Cmn - Ln Co 

on = Ln (Cmn 1 Co) 

e(ónl = Cmn 1 Co 

e -e e(ón) mn- O , 

pero se sabe que: 

é" = (1 + i')mn 

Cmn = Co (1 + iP" 

Con lo cual, queda demostrado que la expresión es válida' también para el 
conjunto de los números reales. 

Habrá que hacer notar, que al efectuar la integral de la demostración anterior, el 
término "Cmn" aparece debido a que la amplitud del subperiodo es equivalente a la 
del periodo como se mencionó, y se trató con una expresión donde se involucra la 
tasa efectiva de interés "i", por lo que "C," en realidad equivale a "Cm", que al 
integrarse genera a "Cmn"· 

2.5.2 TEORÍA DEL DESCUENTO 

El descuento es una cantidad equivalente en monto al interés; pero la 
determinación de la tasa aplicable en cada subperiodo se obtiene con la siguiente 
ecuación: 

donde el subíndice "k", al igual que lo visto bajo la teoría del interés, señala el 
monto de un subperiodo específico, y variará desde cero, haciendo referencia a la 
suerte principal, hasta el valor del producto "mn". También se hará referencia a los 
montos "C 1, C2 , C3, ... , Cmn" ya indicados anteriormente. 

La teoría del descuento sostiene que la tasa de descuento es un cociente o razón 
de cambio de la diferencia entre el monto siguiente y el anterior, respecto del 
monto siguiente. 
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El descuento se_ calculará mediante el producto del valor futuro de la suerte 
principal por una "tasa" expresada en términos porcentuales, y denotada como 
"d"'; con lo cual se obtiene que: 

D' = Cmn (d'), 

y si se desea conocer la "tasa de descuento del periodo", entonces bastará con 
multiplicar el número total de subperiodos de cada periodo por la tasa de cada 
subperiodo, es decir: 

d¡m) =m d', 

donde "m" es el número de subperiodos que tiene cada periodo, "d"' es la tasa de 
descuento aplicable en cada subperiodo para el cálculo del descuento, y la tasa de 
descuento del periodo "d¡m)" se conocerá con el nombre de "tasa nominal de 
descuento". 

Con esto, es posible definir la tasa de descuento aplicable en cada subperiodo de 
la siguiente manera: 

d' = d¡m) 1m. 

De manera análoga a lo hecho en la teoría del interés, se puede deducir una 
expresión que calcule el siguiente monto a pagar del modo siguiente: 

ck., ( d') = ck., - e k 
ck., (1 - d') = ck 

ck., = Ck( 1 - d')"1
; 

y con este razónamiento se puede llegar a la expresión general del descuento 
compuesto: 

Si se restringe el valor del subíndice "k" desde cero hasta el número de 
subperiodos que tiene cada periodo, la diferencia entre "Ck" y "C0" es el descuento 
total que "efectivamente" se generó durante los "m" subperiodos por el préstamo 
de un recurso ajeno, desprendiéndose así el concepto de "tasa efectiva· de 
descuento", que será distinguida con la literal simple "d", y que tendrá la siguiente 
equivalencia: 

d =(Cm- Co) 1 Cm, 

de donde se desprende que: 

Cm = Co (1 - d)"1 
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Sustituyendo el valor de "Cm" en la expresión general del descuento compuesto, y 
teniendo presente que "k" tomará el valor de "m", se llega a que: 

Co (1 - d)"1 = Co (1 - d')"m 

Si se divide lo anterior entre el término "C0" se obtiene la expresión que relaciona a 
la tasa efectiva de descuento con la tasa de descuento aplicable en cada 
subperiodo, que es la siguiente: 

1 - d = (1 - d')m 

d = 1 - (1 - d')m 

Para obtener la relación de la tasa efectiva de descuento con la tasa nominal de 
descuento, se sustituye el valor de la tasa de descuento aplicable a cada 
subperiodo por la equivalencia correspondiente, quedando: 

Despejando de lo anterior a la tasa nominal de descuento se obtiene que: 

d(m) =m { 1 - (1 - d)11m} 

En términos de la tasa de descuento aplicable en cada subperiodo, esta expresión 
se transforma a lo siguiente: 

d' = 1 - (1 - d)11
m 

Tomando la expresión general del descuento compuesto, y considerando que "k" 
puede ser variada desde cero hasta el valor del producto "mn", se tendrá lo 
siguiente: 

Cmn = Co (1 - d'}"'"" 

donde "m" es el número de subperiodos que tiene cada periodo, y "n" el número 
de periodos que tiene el plazo. 

En términos de la tasa de descuento efectiva, la relación anterior queda de la 
siguiente forma: 

Cmn = Co (1 - d)"" 

De manera análoga a lo tratado bajo la teoría del interés, á continuación se 
definirá el concepto denominado "fuerza de descuento", representado con la sigla 
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"8"'. Este valor puede ser definido con el concepto de límite, formulado en el 
cálculo diferencial, como a continuación se muestra: 

8' = lim d(m) = lim m { 1- (1- d) 11m} 
m-+oo m~ro 

Para encontrar este límite, es necesario hacer el siguiente cambio de variable: 

Six=1/m: 
8' = lim d(m) = lim { 1 - {1 - d)x} 1 X. 

X-+0 X-+0 . 

Aplicando el Teorema de L'hopital nos queda: 

IJ' = lim d(m) = lim (1 - d)' Ln(1 - d) 
X-70 X-70 

8' = - Ln(1 - d) 

Si se desea despejar de aquí la tasa efectiva de descuento del periodo, queda lo 
siguiente: 

e-a·= 1 - d 

d = 1- e""' 

Como ya fue expresado, existe la siguiente relación entre la tasa efectiva de 
descuento y la tasa de descuento aplicable a cada subperiodo: 

1 - d = {1 - d')m, 

por lo que es válida la siguiente expresión: \ 

lo cual significa que la expresión del descuento compuesto antes vista: 

puede escribirse también como: 
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Cmn = Co ( 1 - d')-mn 

e -e elo'n) 
mn- O 
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Esta última expresión es equivalente a la análoga determinado bajo los concepto 
de la teoría del interés, es decir: 

por tal motivo, puede afirmarse que la fuerza de interés es equivalente en valor a 
la fuerza de descuento. 

La validez de la expresión general del descuento compuesto puede ser verificada, 
para el conjunto de los número naturales y para el conjunto de los números rec.ies, 
de maneras análogas a las desarrolladas en la teoría del interés, razón por la cual 
las demostraciones respectivas se omitirán en este apartado. 

2.5.3 EQUIVALENCIA ENTRE INTERÉS Y DESCUENTO 

Tras lo expuesto hasta ahora, surge la interrogante respecto de la existencia de 
alguna relación entre la teoría del interés y la del descuento, cuya respuesta es 
evidente, pues se conoce lo siguiente: 1:. 

Cmn = Ca (1 + i)" 

Cmn = Ca (1 - d)"", 

de donde basta con igualar ambas relaciones, y dividir la resultante entre el 
término "Ca", obteniendo:. 

o bien: 

Ca (1 + i)" = Ca (1 - d)"" 

(1 + i)" = (1 - d)"" 

1 +i=(1-d)"1 

i = (1 - d)"
1 

- 1' 

i = d 1 (1 - d); 

y de forma análoga, se desprende también que: 

d = i 1 (1 + i), 
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lo cual resulta ser la equivalencia entre la tasa efectiva de interés y la tasa efectiva 
de descuento, con las cuales es posible relacionar un mismo valor presente con 
un mismo valor futuro, aplicando la teoría respectiva. 

Cuando se haga referencia a planteamientos de índole financiera, debe tenerse 
presente que la tasa aplicable a un esquema derivado de la teoría del interés, 
puede ser mencionada simplemente como "la tasa", es decir, la palabra "interés" 
puede ser omitida; pero, en cambio, al tratar con esquemas derivados de la teoría 
del descuento, habrá que precisar que la tasa tratada es "la tasa de descuento". 

2.5.4 AMORTIZACIONES 

_Un concepto más que debe abordarse dentro del tratado de la matemática 
financiera es el de "amortización", misma que se define como el elemento de un 
conjunto de pagos iguales, realizados a intervalos iguales de tiempo para liquidar 
una cuantía monetaria. La amortización suele conocerse también con el nombre 
de "anualidad", pero a pesar de este nombre, no necesariamente los pagos deben 
ser hechos anualmente. 

La amortización es el procedimiento con el que se salda gradualmente una deuda 
por medio de una serie de pagos que, generalmente, son iguales y se realizan en 
periodos equivalentes como ya se mencionó. 

En el cálculo del monto de estos pagos, infiere también la teoría del interés, y se 
relaciona con el concepto matemático de las progresiones geométricas. 

Para conocer .el valor futuro de una serie de ingresos periódicos, referidos 
subsecuentemente con la literal "a", se generaría la siguiente sumatoria: 

Cmn = a(1+i)0 + a(1+i) 1 + a(1+i)2 + a(1+i)3 + ..... + a(1+i)n-1 

La expresión corresponde evidentemente a una progresión geométrica, que se 
define como una serie de cantidades que guardan entre sí una relación constante, 
donde para detenminar el siguiente término de la serie, deberá multiplicarse el 
elemento anterior por la razón conocida "r", que para este caso específico resulta 
ser equivalente a "(1 +i)". 

Cabe destacar que, tanto el ingreso periódico "a" como la tasa de interés "i", son 
referidos a la misma amplitud de tiempo, es decir, el subperiodo es equivalente al 
periodo. En caso de que ambos no coincidan, habrá que aplicar la tasa de interés 
del subperiodo "i'" que corresponda, y la literal "n" será sustituida por el término 
"mn". 
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Si se formula la solución a este problema con fundamento al concepto matemático 
de la suma de una progresión geométrica se llega al siguiente desarrollo: 

Cmn = a(1+i)0 + a(1+i) 1 + a(1+i)2 + a(1+i)3 + ..... + a(1+i)n-2 + a(1+i)n-1 

Si se multiplica la expresión anterior por la razón (1+i) se llega a que: 

Cmn (1 +i) = a(1 +i) 1 + a(1 +i)2 + a(1 +i)3 + a(1 +i)4 + ..... + a(1 +i)n-1 + a(1 +i)" 

Si se obtiene la diferencia entre la segunda y la primera expresión se obtiene: 

Cmn (1 +i)- Cmn = a(1 +i)"- a(1 +i)0 

Cmn (i) =a [(1+i)"-1] 

Cmn = [ a 1 i ] [ (1 + i)" - 1 ] 

Donde "Cmn" es el valor futuro de una suerte principal, y "a" el monto del pago 
periódico que amortizará una deuda considerando el esquema del interés. 

Si se desea referir una amortización en términos de un valor presente o suerte· 
principal "C0", habrá que considerar lo siguiente: 

por lo tanto: 

Cmn = Co (1 + i)" 

Co(1+i)" = [a/i) [(1+i)"- 1) 

Co(1+i)" (1+ir" = [ati] [(1+i)" -11 (1+ir" 

C0 = [a 1 i ] [ 1 - (1 +i)"" ] 

-.·· 

De cualquiera de ambas expresiones, según sea el caso, puede despejarse 
fácilmente el pago periódico "a" de la siguiente manera: 

a = Cmn ( i ) 1 [ (1 + i)" - 1 ], 

o también: 

a = C0 ( i ) 1 [ 1 - (1 +i)""" ]. 

Debe hacerse hincapié en que ambas expresiones consideran un esquema de 
pagos vencidos, es decir, el primer pago se liquidará una vez transcurrido el 
primer subperiodo, el segundo al final del siguiente, y así sucesivamente. 
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Si se trata con casos en los cuales las amortizaciones son expresadas en términos 
de tiempo distinto al que corresponde a la tasa de interés, donde como ya fue 
señalado, un periodo cuenta con más de un subperiodo, las expresiones 
anteriores se transforman a lo siguiente: 

Co = [a' 1 i'] [ 1 - (1+i')-mn ]; 

Cmn = [a' 1 i' ] [ (1 + i')mn- 1 ]; 

a' = Co ( i') 1 [ 1 - (1+i')-mn ]; y 

a' = Cmn ( i' ) 1 [ (1 + i')mn- 1 ], 

donde las literales "a"' e "i"' corresponden al pago periódico y a la tasa de interés 
aplicables en cada subperiodo respectivamente. 

No obstante lo anterior, en finanzas existen casos en los cuales se efectúan 
amortizaciones de "suertes principales" mediante la aportación de pagos 
constantes que duran un periodo muy grande, que incluso puede considerarse 
como indefinido; dando lugar de este modo al· concepto de "amortizaciones 
perpetuas", las cuales son pagos constantes que se realizan a lo largo de un 
tiempo muy amplio para igualar un valor presente. 

En matemáticas, esto se traduce a lo consideración de un plazo tan grande que 
tiende al "infinito", es decir, el número de periodos son tantos, que hacen qu~ el 
plazo se vuelva en un valor sumamente grande. 

Siguiendo las ideas planteadas por el concepto de amortización, es posible 
determinar valores presentes y futuros con esta nueva condición, efectuando el 
siguiente límite: 

Co = lim [a' 1 i' J [ 1- (1+i')-mn ]; 
mn~O':' 

evidentemente el término "(1+i}m"" tenderá al valor de cero al aplicar las 
sustituciones correspondientes, quedando la siguiente expresión: 

Co = a' 1 i', 

misma que resulta ser la equivalencia de un valor presente con una sucesión de 
amortizaciones perpetuas. 

Sin embargo, este proceso sólo es aplicable de manera práctica hacia un valor 
presente, no así para un valor futuro, pues como puede observarse, si se aplica el 
límite a la expresión que liga a una amortización con un valor futuro, éste generará 
un valor tan grande, comparable solamente con el del "infinito". 
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Marco Normativo de la Valuación 

CAPÍTULO 3 
MARCO NORMATIVO DE LA 
VALUACIÓN 

3.1 NORMAS JURÍDICAS 

Las valuaciones tendrán como objetivo establecer una cuantía de valor para la 
cosa valuada. Esto con fines tales como los siguientes: 

a) Conocer el valor comercial para fines particulares. 
b) Adquisiciones o enajenaciones: compraventa, donación, sucesión, 

prescripción positiva, cesión de derechos, permuta, dación en pago, traslado 
de dominio, etc. 

e) Seguros y fianzas. 
d) Créditos hipotecarios. 
e) Créditos con garantía de bienes muebles. 
f) Valuación de activos fijos para los efectos de reexpresión de estados 

financieros. 
g) Indemnizaciones por expropiación. 
h) Afectaciones por causas de utilidad pública. 
i) Justipreciación de los productos que la Federación deba cobrar cuando 

concesione inmuebles federales. 
j) Embargos y remates. 
k) Liquidación de sociedades, aumentos de capital, escisiones y fusiones. 
1) Controversias de orden judicial en materia penal, civil o mercantil. 
m) Estudios técnicos para determinar el monto de obras de urbanización y pago 

de derechos de regularización de obra. 
n) Justipreciación de arrendamiento. 

Las valuaciones siempre serán ligadas a una fecha de referencia, entendiendo por 
este concepto, la fecha en la cual se relacionan los bienes a valuar y se 
determinan sus valores. Para efectos de evitar la extemporaneidad o 
congestionamiento en virtud que la elaboración de una valuación de activo fijo 
implica en ocasiones mucho tiempo, la fecha de referencia puede no coincidir con 
la del cierre del ejercicio social, pero en ningún caso excederá de 6 meses previos 
a la de dicho cierre. Los valores a la fecha de referencia tendrán vigencia a la 
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fecha de cierre del ejercicio social, siempre y cuando no ocurran eventos que 
modifiquen sustancialmente el valor de los activos valuados. 

En los ejercicios contables siguientes a la actualización mediante valuación 
emitida por perito independiente en la materia, se podrán ajustar las cifras 

. derivadas de esa valuación utilizando índices específicos de precios e los activos 
fijos de que se trate, los cuales podrán ser proporcionados por los propios 
valuadores. Cuando sea evidente que las cifras tienden a apartarse de Jos valores 
de mercado, es necesario que se practique una nueva valuación. 

Excepcionalmente, las empresas podrán determinar, por sí mismas, el valor neto 
de reposición de sus activos fijos, cuando dispongan de elementos objetivos y 
verificables para ello. 

De conformidad con la Ley General de Sociedades Mercantiles en vigor, las 
empresas pueden capitalizar utilidades retenidas o reservas de valuación o de 
revaluación bajo los siguientes requisitos: 

• Deberán haber sido previamente reconocidas en estados financieros, 
debidamente aprobados por la asamblea de accionistas. 

• Tratándose de reservas de valuación o de revaluación, deberán esta¡ 
apoyadas en valuaciones efectuadas por valuadores independientes 
certificados, por valuadores autorizados por instituciones de crédito o por 
Corredores Públicos titulados. 

Desde fines de 1993 y principios de 1994 existía la inquietud sobre la 
conveniencia de mantener o eliminar la alternativa contenida en el Boletín B-10 
sobre la actualización de los activos no monetarios a través de la metodología del 
costo de reposición, por esta razón la Comisión de Principios de Contabilidad del 
Instituto Mexicano de Contadores Públicos emitió el "Quinto Documento de 
Adecuaciones al Boletín B-10", documento normativo cuyo objetivo fue lograr una 
mayor comparabilidad y objetividad de la información financiera mediante la 
aplicación de un método único para la actualización de inventarios, costos de 
ventas y activo fijo, así como la depreciación acumulada y la del periodo. Dicho 
método resultó ser el de ajuste por cambios en el nivel general de precios. 

Este documento dispone que deja de existir para las empresas la alternativa de 
actualizar sus activos no monetarios con base en el costo de reposición, lo cual 
entró en vigor el 1° de enero de 1997, afectándose directamente el ejercicio 
valuatorio, ya que se cuestionó la calidad del trabajo de los valuadores y se marcó 
un concepto discriminatorio de parte de los contadores donde se da prioridad al 
costo histórico de los activos. 

Por su parte, el Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, A.C. (IMEF), en su 
boletín técnico nacional no. 37 de diciembre de 1996, plantó algunas sugerencias 
para clarificar el proceso valuatorio, tales como crear la carrera de valuador, o 
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bien, la especialidad en las carreras afines de ingeniería civil y arquitectura. El 
Instituto planteó la importancia de una educación continua al respecto, la creación 
de un código de ética profesional, así como la necesidad de contar con una 
agrupación u organismo federal que lo vigile y sancione. 

No obstante, los lineamientos generales para el ejercicio de la valuación de bieo1es 
por parte del sistema bancario mexicano de bienes fueron regulados en su 
momento por circulares tales como 1118 y 1118-bis en relación con la circular 
111 O para el caso de mobiliario y equipo, y por las circulares 1201 (de fecha 23 de 
marzo de 1988 "Reglas a las que habrán de sujetarse las Instituciones de Banca 
Múltiple y las Instituciones de Banca de Desarrollo, en la formulación de avalúos") 
y 1202 (formato para avalúos de inmuebles) en el caso de bienes inmuebles. 
Estas cuatro circulares fueron emitidas por la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores (CNBV) de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público (SHCP) del Poder 
Ejecutivo Federal 

Dichas circulares otorgaban la misma fuerza probatoria a las valuaciones 
practicadas por instituciones bancarias que las leyes asignan a los hechos por 
corredor público o perito, y por consiguiente, los avalúos bancarios deben 
formularse con métodos y criterios adecuados uniformes que permitan determinar 
de la mejor manera posible el valor de los bienes valuados de acuerdo con reglas 
específicas, aunque sustituidas actualmente por la circular 1462, que se integra 
con un cuerpo textual y cuatro apartados: el primero es relativo a las prácticas y 
procedimientos, el segundo sobre la valuación de bienes inmuebles, el tercero 
versa sobre valuaciones de maquinaria y equipo y, finalmente, el cuarto establece. 
las normas para el caso de valuaciones agropecuarias. 

Es importante destacar que la circular 1201 señalaba que el valor de los bienes a 
valuar debería determinarse con independencia de los fines para los cuales se 
requiere el avalúo (principio del valor único), así como que la circular 1118 de la 
Ley del Mercado de Valores prohibía, en su apartado 2.3.1.1, a los valuadores la 
utilización del lndice Nacional de Precios al Consumidor que publica el Banco de 
México, toda vez que a la letra dice: "2.3.1.1.-Deben aplicarse índices especfficos 
para cada uno de los activos valuados, por tipo y rama a que pertenezcan y sin 
utilizar el lndice Nacional de Precios al Consumidor que publica el Banco de 
México." 

Por su parte también, la Comisión Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF) de la 
Secretaria de Hacienda y Crédito Público (SHCP) del Poder Ejecutivo Federal, 
facultada por la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de 
Seguros, emitió su circular S-15.1, en la cual emite las disposiciones para la 
valuación y registro contable de inversiones inmobiliarias, así como también su 
circular S-15 .1.1, en la que establece los procedimientos para determinar el valor 
máximo que pueden afectar a reservas técnicas en inmuebles urbanos de 
prqductos regulares. De hecho, un principio establecido en estas circulares es 
considerar al valor comercial equivalente a la semisuma del costo neto de 
reposición y del.valor de uso (valor físico y valor de capitalización). 
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En otro tema, como es sabido, a raíz de las altas tasas de inflación que se 
presentaron en nuestro país entre los años de 1983 y 1988, las autoridades 
fiscales adoptaron la idea de reconocer los efectos que provoca para determinar el 
monto del impuesto a ser devengado por las empresas, por lo que utilizando el 
Índice Nacional de Precios al Consumidor se actualizan algunos valores fiscales, 
pero en general, la base para la actualización de la partida del activo fijo es la 
valuación emitida por perito en. la materia. 

Para determinar la base del impuesto sobre la renta, podemos deducir de los 
ingresos, los costos y gastos inherentes a la operación de las empresas. Las 
inversiones en activos fijos, se deducen mediante la aplicación de los porcentajes 
señalados para tal efecto, los cuales se aplican sobre el valor actualizado de los 
activos fijos, hasta que se acumule el100% de depreciación. 

Cuando se enajenan los activos fijos, se compara el precio de venta contra el valor 
fiscal del bien (costo de adquisición menos depreciación, debidamente 
actualizado), para determinar la utilidad gravable o pérdida en la venta. En el caso 
de los bienes inmuebles que estén integrados al activo fijo, si no fuera posible 
determinar el valor del terreno y construcciones por separado, del valor total. del 
bien, se considera que un 20% es aportado por el terreno, y el resto por las 
construcciones. 

Para determinar la base del impuesto al activo de las empresas, se suman los 
promedios de los activos de la empresa deduciendo algunos pasivos. la 
actualización de los bienes se realizará para calcular el promedio de activos que 
se incluyen en la base del impuesto. 

Por otra parte, el articulo 6 fracción 11 de la Ley Federal de Correduría Pública 
establece que ál "corredor público" corresponde fungir como perito valuador para 
estimar, cuantificar y valorar los bienes, servicios, derechos y obligaciones que se 
sometan a su consideración, por nombramiento privado o por mandato de 
autoridad competente. Corredor es el agente auxiliar del comercio, con cuya 
intervención se proponen y ajustan los actos, contratos y convenios y se certifican 
los hechos mercantiles; tiene fe pública cuando expresamente lo faculta este 
código u otras leyes y puede actuar como perito en asuntos de tráfico mercantiL 

Los Corredores Públicos habilitados conforme a la Ley Federal de Correduría 
Pública del 29 de diciembre de 1992, son profesionales que acreditan ante la 
Secretaría de Comercio y Fomento Industrial una alta calidad profesional y 
reconocida honorabilidad, por lo que pueden presentar cabalmente cualquier 
dictamen de valuación, siempre que no exista prohibición legal o reglamentaria a 
este respecto. El articulo 3 fracción 11 de la Ley Federal de Correduría Pública 
preceptúa que corresponde a la Secretaria de Comercio y Fomento Industrial 
examinar a las personas que deseen obtener la calidad de aspirantes a corredores 
o a ejercer como corredores públicos, asegurándose de que éstos sean personas 
dotadas de alta calidad profesional y reconocida honorabilidad. 
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El artículo 1252 del Código de Comercio establece que el título de habilitación de 
corredor público acredita para todos los efectos la calidad de perito valuador. El 
artículo 1257 de la Ley en cita señala que, en todos los casos en que se trate 
únicamente de peritaje sobre el valor de cualquier clase de bienes y derechos, los 
mismos se realizarán por avalúos que practiquen dos corredores públicos o 
instituciones de crédito, nombrados por cada una de las partes, y en caso de 
diferencias en los montos que arrojen los avalúos, no mayor del treinta por ciento 
en relación con el monto mayor, se mediaran esas diferencias. De ser mayor tal 
diferencia, se nombrará un perito tercero en discordia, conforme al artículo 1255 
de este código, en lo conducente. El artículo 1300 establece que los avalúos harán 
prueba plena. 

El artículo 1410 del Código de Comercio preceptúa que cuando los bienes deban 
salir a remate deberán ser valuados por dos corredores públicos o peritos y por un 
tercero en discordia. 

El artículo 116 de la Ley de Sociedades Mercantiles en su segundo párrafo 
establece que tratándose de reservas de valuación o de revaluación, éstas 
deberán estar apoyadas en avalúos efectuados por valuadores independientes<. 
autorizados por la Comisión Nacional de Valores, instituciones de crédito o· 
corredores públicos titulados. 

El último párrafo del artículo 346 del Código de Procedimientos Civiles establece 
que el título de habilitación de corredor público acredita para todos los efectos la •. 
calidad de perito valuador. El artículo 353 de Ley Procesal Civil establece, la·, 
misma situación invocada en el artículo 1257 del Código de Comercio. 

La fracción XXII del artículo 46 de la Ley de Instituciones de Crédito preceptúa que 
las instituciones de crédito podrán encargarse de hacer avalúos que tendrán la 
misma fuerza probatoria que las leyes asignan a los hechos por corredor público. 

La fracción V del artículo 26 de la Ley Federal de Instituciones de Fianzas señala 
que la garantía que consiste en prenda sólo podrá constituirse sobre bienes 
valuados por instituciones de crédito o corredor. 

El artículo 102 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, en su primer párrafo 
establece que los contribuyentes podrán solicitar la práctica de un avalúo por 
corredor público titulado o institución de crédito autorizados por la Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público. Las autoridades fiscales estarán facultadas para 
practicar, ordenar o tomar en cuenta, el avalúo del bien objeto de enajenación y 
cuando el valor del avalúo exceda en más de un diez por ciento de la 
contraprestación pactada por la enajenación, el total de la diferencia se considera 
ingreso del adquirente en los términos del capítulo quinto; en cuyo caso se 
incrementará su costo con el total de la diferencia citada. 

El artículo 4 del Reglamento del Código Fiscal de la Federación en su primer 
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párrafo establece que los avalúos que se practiquen para efectos fiscales tendrán 
vigencia seis meses contados a partir de la fecha en que se efectúen y deberán 
llevarse a cabo por las autoridades fiscales, instituciones de crédito, .la Comisión 
de Avalúos de Bienes Nacionales o por corredor público. 

Por otro lado el artículo 486 del Código de Procedimientos Civiles establece que 
en el juicio hipotecario cuanto de remate se trate, cada parte tendrá derecho de 
exhibir, dentro de los diez días siguientes a que sea ejecutable la sentencia, 
avalúo de la finca hipotecada, practicado por un corredor público, una institución 
de crédito o por perito ·¡aluador autorizado por el Consejo de la Judicatura, los 
cuales en ningún caso podrán tener el carácter de parte o de interesada en el 
juicio. El artículo 569 del Código de Procedimientos Civiles, contenido en la 
Sección Tercera, de los remates, señala que el avalúo se practicará de acuerdo 
con las reglas establecidas para la prueba pericial. 

Por último, tratándose de valuación de predios en las distintas Entidades 
Federativas, debe observarse lo señalado por los instructivos correspondientes, 
mismos que son publicados por las respectivas tesorerías de sus secretarías de 
finanzas, o bien, por las oficinas catastrales facultadas para ello, donde se 
establecen los requisitos mínimos que debe contener un avalúo, tanto en materia 
de terreno como en materia de construcciones edificadas sobre ellos. 

3.1.1 RESPECTO DE LOS BIENES MUEBLES E INMUEBLES 

El Código Civil para el Distrito Federal en materia común, y para toda la República 
en materia federal, establece la clasificación legal de los bienes en los artículos 
750 al 763 de su Título Segundo del Libro Segundo. Dentro de dicha clasificación 
se establece la descripción de aquellos bienes que son considerados inmuebles y 
de aquellos que son muebles. 

Según el Código Civil, son bienes inmuebles: 

1. El suelo y las construcciones adheridas a él; 

2. Las plantas y árboles, mientras estuvieren unidos a la tierra, y los frutos 
pendientes de los mismos árboles y plantas, mientras no sean 
separados de ellos por cosechas o cortes regulares; 

3. Todo lo que esté unido a un inmueble de manera fija, de modo que no 
pueda separarse sin deterioro del mismo inmueble o del objeto a él 
adherido; 

4. Las estatuas, relieves, pinturas u otros objetos de ornamentación, 
colocados en edificios o heredades por el dueño del inmueble, en tal 
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forma que revele el propósito de unirlos de un modo permanente al 
.fundo; 

5. Los palomares, colmenas, estanques de peces o criaderos análogos, 
cuando el propietario los conserve con el propósito de mantenerlos 
unidos a la finca y formando parte de ella de un modo permanente; 

6. Las máquinas, vasos, instrumentos o utensilios destinados por el 
propietario de la finca, directa o exclusivamente, a la industria o 
explotación de la misma; 

7. Los abonos destinados al cultivo de una heredad, que estén en las 
tierras donde hayan de utilizarse, y las semillas necesarias para el 
cultivo de la finca; 

8. Los aparatos eléctricos y accesorios adheridos al suelo o a los edificios 
por el dueño de éstos. salvo convenio en contrario; 

9. Los manantiales, estanques, aljibes y corrientes de agua, así como los 
acueductos y las cañerías de cualquiera especie que sirvan para 
conducir los líquidos o gases a una finca o para extraerlos de ella; 

10. Los animales que formen el pie de cría en los predios rústicos 
destinados total o parcialmente al ramo de ganadería, así como las 
bestias de trabajo indispensables para el cultivo de la finca, mientras 
están destinadas a ese objeto; 

11. Los diques y construcciones que, aún cuando sean flotantes, estén 
destinados por su objeto y condiciones a permanecer en un punto fijo de 
un rio, lago o costa; 

12. Los derechos reales sobre inmuebles; 

13. Las líneas telefónicas y telegráficas, y también las estaciones 
radiotelegráficas fijas. 

Los bienes muebles, por su lado, son los cuerpos que pueden trasladarse de un 
lugar a otro, ya sea que se muevan por sí mismos o por efecto de una fuerza 
exterior. Estos bienes son muebles como tales por: 

a) su naturaleza; o 
b) por disposición de la ley. 

Son bienes· muebles por determinación de la ley, las obligaciones y los derechos o 
acciones que tienen por objeto cosas muebles o cantidades exigibles en virtud de 
acción personal. Ende, serán muebles las acciones que cada socio tiene en las 
asociaciones o sociedades, aún cuando a éstas pertenezcan algunos bienes 
inmuebles. 
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En general, son bienes muebles por su naturaleza todos los demás no 
considerados por la ley como inmuebles, como son por ejemplo, las 
embarcaciones de todo género, los materiales procedentes de la demolición de un 
edificio y los que se hubieren acopiado para repararlo o para construir uno nuevo, 
los derechos de autor, las colecciones científicas y artísticas, el acervo informativo 
y bibliográfico junto con sus estantes, las ll]edallas, las armas, los instrumentos de 
artes y oficios, las joyas, los granos, mercancías y demás cosas similares. 

Cabe aclarar que los bienes muebles por su naturaleza, que se hayan considerado 
como inmuebles, recobrarán su calidad de muebles cuando el mismo dueño los 
separe del inmueble, salvo el caso de que en el valor de éste se haya computado 
el de aquellos, para constituir algún derecho real a favor de un tercero. 

Así mismo, la ley establece que para efectos comerciales y/o legales, los bienes 
muebles e inmuebles podrán ser sujetos de la práctica de una valuación. Una 
valuación es un dictamen que se practica con base en criterios técnicos y 
requerimientos generales que determinan el valor de un bien, el cual será 
estimado bajo el supuesto de que el mismo se encuentra en caso de venta, 
coincidentemente con el principio contable de "negocio en marcha". 

3.1.2 RESPECTO DE LA PROPIEDAD INTELECTUAL 

La investigación científica que se realiza da lugar, por lo general, a propuestas de 
nuevos procesos de fabricación de productos y/o servicios, así como las mejoras 
técnicas y la difusión de conocimientos tecnológicos, conocidos como "propiedad 
intelectual e industrial". 

Los bienes que se integran en este campo son los derechos de autor; de obras, 
publicaciones periódicas y revistas; los diseños industriales, en modelos, dibujos y 
modelos de utilidad; las marcas, de avisos comerciales, colectivas, innominadas, 
mixtas y nombres comerciales; así como patentes registradas y, de manera 
general, todos los aspectos relativos a la propiedad industrial y de derechos de 
autor. · 

Estos bienes están sujetos a la aplicación administrativa emanada del Poder 
Ejecutivo Federal, por conducto de la Secretaría de Comercio y Fomento Industrial· 
en el caso de la propiedad industrial, mediante la Ley de Fomento y Protección a 
la Propiedad Industrial; y por conducto de la Secretaría de Educación Pública en el 
caso de la Propiedad Intelectual, mediante la Ley Federal del Derecho de Autor y 
la Legislación sobre Derechos de Autor, misma que integra al efecto Decretos, 
Acuerdos y Circulares que versan en la materia. 
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El organismo descentralizado, con personalidad jurídica propia, encargado de la 
consulta y apoyo técnico en materia de Propiedad Industrial, así como de realizar 
estudios sobre la situación de la propiedad industrial en el ámbito internacional, y 
de efectuar investigaciones sobre el estado de la técnica, es el Instituto Mexicano 
de la Propiedad Industrial; mientras que el encargado en materia de la Propiedad 
Intelectual es el Instituto Nacional del Derecho de Autor. 

3.1.2.1 DERECHOS DE AUTOR 

El Derecho de Autor es la protección y salvaguarda que otorga la Ley al creador 
de una Obra Literaria, Científica o Artística, reconociéndole su calidad de "autor". 

3.1.2.2 DISEÑOS INDUSTRIALES 

Los Diseños Industriales comprenden: 

1. Los Dibujos Industriales. Son toda combinación de figuras, lineas o colores 
que se incorporan a un producto industrial con fines de ornamentación, y que 
-le dan un aspecto peculiar y propio, y . 

2. Los Modelos Industriales. Están constituidos por toda forma tridimensional que 
sirva de tipo o patrón para la fabricación de un producto industrial, y le de 
apariencia especial en todo lo que no implique efectos técnicos. 

3. Los Modelos de Utilidad. Son objetos, utensilios, aparatos o herramientas que,. 
como resultado de una modificación en su disposición, configuración, 
estructura o forma, presentan una función diferente respecto de las partes que 
lo integran; o ventajas en cuanto a su utilidad. 

3.1.2.3 MARCAS 

Se entiende por Marca. todo signo visible que distinga productos o servicios de 
otros de su misma especie o clase en el mercado. 

Las Marcas Colectivas son aquellas empleadas para distinguir en el mercado, los 
productos o servicios de los miembros de asociaciones de productores, 
fabricantes, comerciantes o prestadores de servicios, legalmente constituidas, 
respectos de los productos o servicios de quienes forman parte de dichas 
asociaciones. 

Los Avisos Comerciales son las frases u oraciones que tengan por objeto anunciar 
al público establecimientos o negociaciones comerciales, industriales o de 
servicios, productos o servicios, para distinguirlos fácilmente de los de su especie. 
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Un Nombre Comercial es la nominación que, como razón social, se le aplica a una 
empresa o establecimiento industrial, comercial o de servicios. 

Pueden constituir una marca los siguientes signos: 

1. Las denominaciones y figuras visibles, suficientemente distintivas, 
susceptibles de identificar los productos o servicios a que se apliquen o traten 
de aplicarse, frente a los de su misma especie o clase; 

2. Las formas tridimensionales; 

3. El nombre propio de una persona física, siempre que no exista un homónimo 
ya registrado como marca; 

4. Los nombres comerciales y denominaciones o razones sociales siempre que 
no queden comprendidos en el párrafo siguiente: 

No se registran como marca: 

a) Las denominaciones, figuras o formas tridimensionales animadas o 
cambiantes, que se expresan de manera dinámica, aún cuando sean visibles; 

b) Los nombres técnicos de uso común de los productos o servicios que 
pretenda ampararse con la marca, así como aquellas palabras que, en el 
lenguaje corriente o en las prácticas comerciales, se hayan convertido en la 
designación usual o genérica de los mismos; 

e) Las formas tridimensionales que sean del dominio público o que se hayan 
hecho de uso común y aquellas que carezcan de originalidad que las distinga 
fácilmente," así como la forma usual y corriente de los productos o la impuesta 
por su naturaleza o función industrial; 

d) Las denominaciones, figuras o formas tridimensionales que, considerando el 
conjunto de sus características, sean descriptivas de los productos o servicios 
que traten de protegerse como marca. Quedan incluidas en el supuesto 
anterior las palabras descriptivas o indicativas de la especie, calidad, cantidad; 
destino, valor, lugar de origen de los productos o la época de producción; 

e) Las letras, los números o los colores aislados, a menos que estén combinados 
o acompañados de elementos tales como signos, diseños o denominaciones, 
que les den un carácter distintivo. 

f) La traducción a otros idiomas, la variación ortográfica caprichosa o la 
construcción artificial de palabras no registrables; 
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g) Las que reproduzcan o imiten, sin autorización, escudos, bandera!¡ o 
emblemas de cualquier organización reconocida oficialmente, así como la 
designación verbal de los mismos; 

h) Las que reproduzcan o imiten signos o sellos oficiales de control o garantía 
adoptados por un estado, sin consentimiento de la autoridad competente, o 
monedas, billetes de banco, monedas conmemorativas o cualquier medio 
oficial de pago nacional o extranjero; 

i) Las que reproduzcc.n o imiten Jos nombres o la representación gráfica de 
condecoraciones, medallas u otros premios obtenidos en exposiciones, ferias, 
congresos, eventos culturales o deportivos, reconocidos oficialmente; 

j) Las denominaciones geográficas, propias o comunes, y los mapas, así como 
los gentilicios, nombres y adjetivos, cuando indiquen la precedencia de los 
productos o servicios y puedan originar confusión o error en cuanto su 
procedencia; 

k) Las denominaciones de poblaciones o lugares que se caractericen por la 
fabricación de ciertos productos, para amparar éstos, excepto los nombres de· 
lugares de propiedad particular, cuando sean especiales e inconfundibles y se· 
tenga el consentimiento del propietario; 

1) Los nombres, seudónimos, firmas y retratos de personas, sin consentimiento 
de los interesados o, si han fallecido, de su cónyuge, parientes consanguíneos. 
en grado más próximo o parientes por adopción; 

m) Los títulos de obras literarias, artísticas o científicas y los personajes ficticios o 
simbólicos, salvo con el consentimiento de su autor, cuando, conforme a la ley 
de la materia, éste mantenga vigentes sus derechos; así como los personajes 
humanos de caracterización, si no se cuenta con su conformidad; 

n) Las denominaciones, figuras o formas tridimensionales, susceptibles de 
engañar al público o inducir a error, entendiéndose por tales las que 
constituyan falsas indicaciones sobre la naturaleza, componentes o cualidades 
de los productos o servicios que pretenda amparar;. 

o) Las denominaciones, figuras o formas tridimensionales, idénticas o 
semejantes a una marca que la Secretaría de Comercio y Fomento Industrial 
estime notoriamente conocida en México, para ser aplicadas a cualquier 
producto o servicio; 

p) Una marca que sea idéntica o semejante en grado de confusión a otra ya 
registrada o vigente, aplicada a los mismos o similares producidos o servicios. 
Sin embargo, sí podrá registrarse una marca que sea idéntica a otra ya 
registrada, si la solicitud es planteada por el mismo titular, para aplicarla a 
productos o servicios similares; 
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q) Una marca que sea idéntica o semejante en grado de confusión, a un nombre 
comercial aplicado a una empresa o un establecimiento industrial, comercial o 
de servicios, cuyo giro preponderante sea la elaboración o venta de los 
productos o la prestación de los servicios que se pretendan amparar con la 
marca, y siempre que el nombre comercial haya sido usado con anterioridad a 
la fecha de presentación de la solicitud de registro de la marca o la de uso 
declarado de la misma. Lo anterior no será aplicable, cuando la solicitud de 
marca la presente el usuario del nombre comercial, si no existe otro nombre 
comercial idéntico que haya sido publicado. 

La legislación existente en México señala que los modelos de utilidad y diseños 
industriales son sometidos a registro; mientras que los nombres comerciales 
estarán protegidos por la ley, sin necesidad del mismo. 

3.1.2.4 PATENTES. 

La ley señala que las Invenciones (Nuevas) son sometidas a patente; los procesos 
o productos de aplicación industrial quedan comprendidos dentro del rango de las 
mismas. Se entiende como Actividad Inventiva, al proceso creativo cuyos 
resultados no se deduzcan del estado de la técnica en forma evidente para un 
técnico en la materia. 

Las Invenciones Nuevas son aquellas no encontradas en el estado de la técnica, 
creación humana que permite transfonmar la materia o la energía que existe en la 
naturaleza, para su aprovechamiento. 

No se considerarán Invenciones: 

1. Los principios teóricos o científicos; 

2. Los descubrimiento!. que revelen algo que ya existía en la naturaleza, aún 
cuando anterionmente fuese desconocido para el hombre; 

3. Los esquemas, planes, reglas y métodos para realizar actos mentales, juegos 
o negocios; 

4. Los programas de computación; 

5. Las formas de presentación de información; 

6. Las creaciones estéticas y las obras artísticas o literarias; 

7. Los métodos de tratamiento quirúrgico, terapéutico o de diagnóstico aplicables 
al cuerpo humano o los relativos a animales; 

100 M. en l. Enrique Augusto Hernández-Ruiz 



Marco Normativo de la Valuación 

B. La yuxtaposición de invenciones conocidas o mezclas de · productos 
conocidos, su variación de forma, de dimensiones o de materiales, salvo que 
en realidad se trate de su combinación o fusión de tal manera que no puedan 
funcionar separadamente o que las cualidades o funciones características de 
las mismas sean modificadas para obtener un resultado industrial no obvio 
para un técnico en la materia. 

Son patentables las invenciones que se refieren a materia viva, tales como: 

1. Las variedades vegetales; 

2. Las invenciones relacionadas con microorganismos, las que se realicen 
usándolos, las que se apliquen a ellos o las que resulten en los mismos. 
Quedan incluidos en esta disposición todos los tipos de microorganismos, 
tales como las bacterias, los hongos, las algas, los virus, los microplasmas, los 
protovirus, los microplasmas, los protozoarios y, en general, las células que no 
se reproduzcan sexualmente, y 

3. Los procesos biotecnológicos de obtención de farmoquímicos, medicamentos 
en general, bebidas y alimentos para consumo animal y humano, fertilizantes,: 
plaguicidas, herbicidas, fungicidas o productos con actividad biológica. ··· 

No son patentables: 

1. Los procesos esencialmente biológicos pára la obtención o reproducción de 
plantas, animales o sus variedades, incluyendo los procesos genéticos o;·· 
relativos a material capaz de conducir su propia duplicación, por sí mismo o 
por cualquier otra manera indirecta, cuando consistan simplemente en 
seleccionar o aislar material biológico disponible y dejarlo que actúe en 
condiciones naturales; 

2. Las especies vegetales y las especies y razas animales; 

3. El material biológico tal como se encuentra en la naturaleza; 

4. El material genético, y 

5. Las invenciones referentes a la materia viva que compone el cuerpo humano. 

3.1.3 EL DICTAMEN VALUATORIO COMO ELEMENTO 
PROBATORIO JUDICIAL 

En materia judicial, cuando el simple ejercicio de los sentidos no basta para la 
apreciación de un hecho pleno o de sus circunstancias, es indispensable el 
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dictamen pericial, para lo cual un perito aplica sus conocimientos y experiencia; en 
ese sentido, vale la pena aclarar que el perito, el testigo y el intérprete 
desempeñan funciones distintas e inconfundibles: el interprete se limita a 
reproducir lo que oye o lo que ve y será seguro que siempre, dos o más, llegarán a 
la misma conclusión; el testigo, al declarar acude a sus recuerdos refiriendo 
sencillamente el acto que presenció; y el perito da su opinión personal que puede 
variar con el individuo que desempeña el cargo. Esta diferencia explica porqué de 
ordinario, en un proceso judicial, se designará un sólo interprete, mientras que los 
peritos por lo general deben ser dos o más. 

El dictamen pericial referido se constituirá como prueba en un proceso jurídico, 
entendiendo como prueba todo aquel procedimiento empleado para demostración 
legal-de la verdad de un hecho, en otras palabras, es la averiguación que se hace 
en un juicio sobre una cosa que es dudosa, constituyéndose en el medio con que 
se demuestra y hace patente la"verdad o la falsedad de la misma. 

De lo anteriormente dicho, se desprende la importancia de un perito como auxiliar 
sustantivo en la administración de la justicia. Debe reconocerse el carácter de un 
perito como órgano de prueba, ya que sólo con su intervención es posible, en 
muchos casos, precisar circunstancias técnicas que de otra manera sería 
imposible conocer; y en esas condiciones, debe considerarse al resultado de la 
pericia como un medio de prueba verdadero y especial. 

El perito es quien integra el conocimiento del juzgador en la constatación objetiva 
de los hechos y en la determinación de las causas y efectos cuando se requiere la 
posesión y aportación de conocimientos técnicos o especiales sobre una ciencia, 
arte o disciplina diversa del derecho en un caso concreto llevado a la decisión 
jurisdiccional. 

El artículo 1252 del Código de Comercio y el artículo 346 del Código de 
Procedimientos Civiles señalan que los peritos deben tener título en la ciencia, 
arte, técnica, oficio o industria a que pertenezca la cuestión sobre la que ha de 
oírse su parecer, si la ciencia, arte, técnica, oficio o industria requieren título para 
su ejercicio. Si no lo requieran, o requiriéndolo, no hubiere peritos en el lugar, 
podrán ser nombradas cualesquiera personas entendidas a satisfacción del C. 
Juez, aún cuando no tengan título. La prueba pericial sólo será admisible cuando 
se requieran conocimientos especiales de la ciencia, arte, técnica, oficio o 
industria de que se trate, más no en lo relativo a conocimientos generales que la 
ley presupone como necesarios en los jueces, por lo que se desecharan de oficio 
aquellas periciales que se ofrezcan por la partes para ese tipo de conocimientos, o 
que se encuentren acreditadas en autos con otras pruebas, o tan solo se refieran 
a simples operaciones aritméticas o similares. 

De lo anterior, es posible establecer las siguientes premisas: 
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1. En su . perfil, el perito es por definición general un técnico que posee 
conocimientos especiales atraídos por la experiencia en el ejercicio de su 
profesión dentro de un campo específico de la ciencia o el arte. 

2. A su vez, por la función que desempeña dentro del proceso, el perito es por 
decisión jurisdiccional o por designación de las partes contendientes, y 
comparece dentro del proceso judicial para que, mediante la aplicación de 
sus conocimientos técnico-cientifícos, contribuya a la verificación de un 
hecho o circunstancia controvertido. 

3. El perito adquiere así, dentro del proceso, la personalidad jurídica del 
tercero ajeno a la contienda, pero cuya participación se contempla, por la 
norma procesal, en calidad de auxiliar en el proceso por el hecho de 
aceptar la encomienda y protestar cumplir con ella. 

Con la primera premisa se cubre el requisito de competencia, cualidad esencial del 
perito Y. punto medular del supuesto legal, pues representa la llave que le da 
acceso dentro del procedimiento. Esto implica, que el perito deberá poseer 
conocimientos de tal naturaleza. en el campo en que recaiga el punto 
controvertido, dado que deberá ser competente para resolverlo, de forma que 
podrá establecer en aptitud de cumplir con el objeto enmarcado en la segunda . 
premisa, cuya función engloba precisamente la función que justifica su presencia 
dentro del proceso y por lo cual adquiere personalidad jurídica para intervenir 
dentro del mismo. 

El concepto jurídico-doctrinal de perito, según las anteriores reflexiones, es la de 
un experto, especialista en materias diversas al derecho, por cuya aptitud es· 
llamado a emitir opiniones fundadas respecto a cuestiones antigentes a un punto 
controvertido, en virtud de lo cual adquiere calidad de tercero auxiliar en el 
proceso, adquiriendo así dicha personalidad jurídica y, por lo cual, la norma 
procesal prevé su comparecencia en un proceso judicial. 

Habiendo definido los conceptos jurídicos de prueba y perito, habrá que definir 
también el concepto de procedimiento pericial. El procedimiento pericial es una 
serie de actos metódicamente conducidos por la razón, realizados por un experto 
con apoyo en sus conocimientos especiales. teórico-científicos y sus experiencias, 
encaminados a la investigación y comprobación de un hecho materia de 
controversia en auxilio de la administración de justicia. 

El proceso pericial, ya visto en la practica, es la investigación que conduce al 
cumplimiento del cargo pericial; consiste en la indagatoria que inicia con el 
planteamiento de una cuestión y concluye con el esclarecimiento de la misma. 

El dictamen pericial es un medio de prueba del cual se vale el juzgador para 
completar las bases de su veredicto; obvio es decir que dicho medio deberá ser 
veraz y por lo tanto confiable. En tal virtud, el procedimiento pericial deberá 
sujetarse a tres lineamientos generales: 
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• Deberá ser objetivo y racional, técnico metódico y realista. 
• Aplicará bases técnicas en su totalidad. 
• Contará con fundamentos científicos. 

Cuando el procedimiento se ha desarrollado con estricto apego a los anteriores 
lineamientos, esto se reflejará en el resultado de la prueba por tres elementos 
característicos: · 

• Será específica. 
• Será reproducible. 
• Será confiable. 

Una prueba efectuada por el perito en tales condiciones, será una prueba que 
contribuya a darle certidumbre a la tarea judicial, siendo ésta la consigna que 
jamás deberá perder de vista el perito en el cumplimiento de su encomienda. 

Para que el dictamen tenga eficacia probatoria no basta que exista jurídicamente y 
que adolezca de nulidad, sino que es necesario, además, que reúna requisitos de 
fondo o contenido, tales como son los siguientes: 

a) Que sea un medio conducente respecto al hecho por probar. 

b) Que el hecho objeto del dictamen sea pertinente. 

e) Que el perito sea experto y competente para el desempeño de su encargo. 

d) Que no exista motivo serio para dudar de su desinterés, imparcialidad y 
sincerid¡¡¡d. 

e) Que no se haya probado una objeción formulada en tiempo al dictamen. 

f) Que el dictamen esté debidamente fundamentado. 

g) Que las conclusiones del dictamen sean claras, firmes y consecuencia 
lógica de sus fundamentos. 

h) Que las conclusiones sean convincentes y no aparezcan improbables, 
absurdas o imposibles. 

i) Que no existan otras pruebas que desvirtúen el dictamen o lo hagan 
dudoso o incierto. 

j) Que no haya rectificación o retractación del perito. 

k) Que el dictamen sea rendido en oportunidad. 
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1) Que no se haya violado el derecho de defensa, de la parte perjudicada con 
el dictamen, o su debida contradicción. 

m) Que los peritos no excedan los limites de su encargo. 

n) Que se haya declarado judicialmente la falsedad del dictamen. 

o) Que el hecho no sea jurídicamente imposible, por existir presunción "iuris et 
de iuri" o cosa juzgada en contrario. 

p) Que los peritos no hayan violado la reserva legal o el secreto profesional 
que ampare a los documentos que sirvieron de base a su dictamen. 

Con base en el tema que ocupa al presente documento, y considerando que en 
diversas y repetidas ocasiones la cuestión jurídica versa sobre la cuantía 
monetaria que refleja el "justo" valor de un bien específico, ya que un individuo no 
puede calcularlo basándose en su propia escala de valores, sino que un valor se 
debe determinar o, en su caso pronosticar, mediante la indagación y análisis de 
los elementos que interactúan en el mercado correspondiente, resulta ser la 
valuación o tasación una de las técnicas altamente recurridas en un proceso 
judicial. 

El método aplicado se sitúa en la práctica pericial como la piedra angular que le da 
cimiento a una buena investigación, puesto que esto permite desarrollar un 
proceso entendible y con grandes posibilidades de éxito. Al realizar con orden su 
labor se le facilita al perito elaborar el dictamen y posibilita una adecuada 
valoración, aspectos que. evitan caer en entre dicho y ser sometido a molestos 
interrogatorios por alguna de las partes en la audiencia de prueba prevista por la 
ley. No obstanie que el dictamen se funde en la verdad, su falta de claridad o de 
orden lo hace parecer sospechoso e inconsistente, generándose así una 
circunstancia que podría ser aprovechada por el litigante oportunista y tendencioso 
para que la prueba sea desechada. 

Por tal motivo, una investigación pericial no es ninguna tarea trivial, sino que es un 
proceso que involucra método, ciencia, técnica, perito, experiencia, intereses de 
las partes, etcétera; el cual se centra en el perito y le reclama concentrar su 
experiencia y madurez profesional a efecto de que su intervención satisfaga la 
ilustración requerida por el juzgador, lo que explica y destaca en forma relevante la 
necesidad de ceñirse estrictamente a los cánones de la metodología que rige la 
especialidad. 

Sería incorrecto que un perito valuador adoptase aires de suficiencia pensando 
que la voz del experto es "ley divina", al proceso judicial lo rigen leyes que ubican 
por igual a quienes comparecen al drama procesal, cualquiera que sea su p::pel 
dentro del mismo, incluso del juez, representante del estado y máxima autoridad 
en el proceso, es sometida su conducta judicial a la norma, por lo cual no hay 
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mayor canogía para el especialista que las que garantizan las verdades técnicas 
fundadas en su razón científica. La verdad técnica del perito, cuando es fundada, 
será verdad legal que someta a las partes cuando el juez la traduce en declaración 
jurídica. 

Es penoso constatar que en muchos casos el perito valuador se circunscribe a ser 
un técnico de mediana expresión profesional, en quien asoman los vestigios de 
una vaga preparación especialista y, aún más, pobre experiencia; que en la 
creencia de conocimientos suficientes le induce a refugiarse en una practica 
profesional con marcada deficiencia práctica. Se presentan casos, en que los 
peritos valuadores determinan en una sola hoja cuál es el costo de un bien o 
servicio sin señalar el método utilizado, los antecedentes, las operaciones 
matemáticas que le sirvieron de base para llegar al resultado que presenta, etc., 
conformándose con manifestar que realizaron un estudio comparativo de mercado, 
pero no establecen ni señalan de dónde lo obtuvieron y, en muchos casos, aplican 
índices inapropiados. 

Desafortunadamente existen otros casos en los que algunos profesionistas creen 
que los procesos de formación académica son etapas incomodas que 
necesariamente se deben soportar a condición de obtener una licencia para 
ejercer y poder lucrar, posteriormente, al estar el profesional ante la circunstancia 
de emitir un dictamen pericial, relucen sus verdaderas deficiencias . 

. .Cuando un valuador se preocupa por su constante actualización (educación 

. .continua profesional) refleja una actitud positiva, ya que verá con agrado la 
oportunidad de participar intercambiando su experiencia y asimilando las ajenas, 
al hacerlo implica la necesidad de poner a prueba su templanza, si la tiene, o en 
sy caso desarrollarla, puesto que la carencia de ella obliga a ser más exigente 
consigo mismo y, por ende, a rigorizar la practica profesional en general, lo cual 
induce la creaCión y práctica de un "código de ética" suficiente para normar el 
comportamiento profesional y jurídico del valuador. 

3;1.3.1 PROCEDIMIENTO DE DESAHOGO DEL DICTAMEN VALUATORIO 

Conforme lo indicado en el Decreto publicado en el Diario Oficial de fecha 24 de 
mayo de 1996, por el que se crearon, modificaron y derogaron diversas 
disposiciones del Código de Procedimientos Civiles y ef Código de Comercio, los 
artículos 346 al 353 de la Ley Procesal Civil y los artículos 1252 al 1258 del 
Código de Comercio en vigor regulan a la prueba pericial de la siguiente manera: 

1. La prueba pericial sólo será admisible cuando se requieran conocimientos 
especiales de la ciencia, arte, técnica, oficio, o industria de que se trate. Los 
peritos deben tener título en la ciencia, arte, técnica, oficio o industria a que 
pertenezca la cuestión sobre la que ha de oírse el parecer, sí requiere título 
para su ejercicio. El titulo de habilitación de corredor público acredita para 
todos los efectos la calidad de perito valuador. 
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2. No será admitida por el juzgador ninguna pericial que verse sobre 
conocimiento generales que -la ley presupone como necesarios para los 
jueces, por lo que se desecharán de oficio aquellas periciales que se 
ofrezcan por las partes para ese tipo de conocimiento o que se demuestren 
acreditados en autos con otras pruebas, o tan solo se refieran a simple 
operaciones aritméticas o similares. 

3. El ofrecimiento de la prueba pericial está sujeta a las siguientes reglas: 
a) Debe proponerse dentro del plazo de ofrecimiento de pruebas; 
b) Debe señalarse con toda precisión la ciencia, arte, técnica, oficio o 

industria sobre la cual deba practicarse la prueba; los puntos svbre 
los que versará y las cuestiones que se deben resolver en la pericial; 

e) Debe señalarse el nombre y apellidos del perito, así como su 
domicilio, número de cédula profesional (antes no era necesario) y 
su calidad técnica, artística, o industrial; 

d) Debe relacionarse la prueba con los hechos controvertidos. 
e) La ausencia de cualquiera de las anteriores cuatro reglas originará 

que de oficio, el juez deseche la prueba. 

4. Tratándose de juicios "ordinarios" (civiles y mercantiles), los oferentes de la 
prueba quedan obligados a que, una vez admitida la prueba, sus peritos, 
presenten escrito en el que acepten el cargo conferido y protesten su fiel y 
legal desempeño dentro del plazo de tres días. El perito al presentar el 
escrito referido, debe de anexar copia de su cédula profesional o 
documentos que acrediten su calidad de perito, en el arte, técnica o· 
industria para el que se le designa, debiendo manifestar bajo protesta de 
decir verdad, que cuenta con la capacidad suficiente para emitir el dictamen 
sobre los puntos litigiosos. Los peritos en el juicio ordinario deberán emitir 
su dictamen dentro de los diez días siguientes a la fecha en que hayan 
presentado los escritos de aceptación y protesta del cargo de peritos. 

5. Las partes en los juicios sumario, especial o de cualquier naturaleza distinta 
al juicio "ordinario", quedan obligadas a presentar a su perito al local del 
juzgado dentro de los tres días siguientes al proveído en que se les tenga 
por designados para aceptar y protestar su cargo. El perito que cumpla con 
lo anterior, deberá rendir su dictamen dentro de los cinco días siguientes a 
la fecha en que se haya aceptado y protestado el cargo. 

6. Para el caso de que uno de los peritos no presente su dictamen dentro del 
plazo concedido para ello, la ley presume que acepta el dictamen 
presentado por el perito de la contraria, perfeccionándose con ello la prueba 
(dejando atrás el criterio de la Corte en el sentido de que la prueba pericial 
es colegiada y necesariamente habrán de aparecer en el expediente dos 
dictamen es en relación con la litis). Si fueron los dos peritos los que 
omitieron rendir el dictamen el juez designará a un solo perito en rebeldía 
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de ambas partes, quien al rendir su dictamen dentro del plazo señalado 
quedará perfeccionada la prueba. 

7. A falta de aceptación y protesta del cargo de perito (sea por escrito o por 
comparecencia) el juez designará perito en rebeldía a cada parte, pudiendo 
designar perito único en caso que la omisión de ambos peritos. 

8. Antes de admitirse la prueba pericial el juez dará vista a la contraria con un 
doble aspecto. 

a) Para que manifieste sobre la pertinencia de la prueba, lo que es una 
buena medida, ya que en ciertas ocasiones la prueba pericial se 
ofrece con el único ánimo de retardar el buen curso del 
procedimiento. 

b) Si la contraria está de acuerdo con la prueba o la considera 
pertinente entonces podrá proponer la ampliación de otros puntos y 
cuestiones además de los formulados por el oferente, con el fin de 
que ambos cuestionarios sean resueltos. 

9. En el caso que los dictámenes presentados resultan "substancialmente 
contradictorios" de tal manera que a juicio del juez no sea posible encontrar 
conclusiones afines, podrá, si lo considera necesario designar un perito 
tercero en discordia. El perito tercero en. discordia deberá rendir su 
dictamen en la audiencia de prueba, ya que en caso que no lo haga, dará 
origen a que se le sancione con una multa igual a los honorarios que 
percibiría por su dictamen (en favor de las partes) y con aviso. al Pleno del 
Tribunal Superior de Justicia del Distrito Federal o a la asociación, colegio o 
institución que lo hubiere propuesto, siendo removido de su cargo y 
designándose uno nuevo que se sujetará a las reglas a,nteriores. 

1 O. Los dictamen es de los peritos únicamente en cuanto al valor de cualquier 
clase de bienes y derechos se realizarán por avalúos que practique dos 
corredores públicos o instituciones de crédito, nombrados por cada uno de 
las partes; y en caso de diferencia en los montos que arrojen los avalúos, 
no mayor del treinta por ciento en relación con el monto mayor, se mediaran 
estas diferencias. En caso que la diferencia sea mayor, se designará un 
perito tercero en discordia. Si alguno de los peritos de las partes omitiere 
rendir su dictamen en materia de avalúo, el valor de los bienes y derechos 
será el de avalúo que se presente por la parte que lo exhiba, perdiendo la 
contraria su derecho a impugnarlo. 

11. Respecto de los honorarios de los peritos, cada parte tiene a su cargo el 
pago del perito de su parte. En el caso de que sea perito designado por el 
juez en rebeldía de las partes o del tercero en discordia, los honorarios de 
éstos correrán en un cincuenta por ciento a cargo de cada parte. Si alguna 
de las partes no paga la parte que le corresponda de los honorarios del 
perito de acuerdo a lo señalado en el párrafo que antecede será compelido 
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para su pago aúh por la vía de apremio, pudiendo embargarse sus bie:1es 
para garantizar su pago, además la parte que no pague perderá su derecho 
a impugnar el dictamen del perito de que se trate. 

12. Las partes tendrán derecho a interrogar al o a los peritos que hayan rendido 
su dictamen salvo en los casos de avalúos a que se refiere el artículo 1257 
del Código de Comercio. 

De acuerdo con el artículo 101 de la Ley Orgánica del Tribunal Superior de 
Justicia del Distrito Federal, el peritaje de los asuntos judiciales que se presenten 
ante las autoridades comunes del Distrito Federal es una función pública y, en esa 
virtud, los profesionales, los técnicos o prácticos en cualquier materia científica, 
arte u oficio que presten sus servicios a la administración pública, están obligados 
a cooperar con dichas autoridades, dictaminando en los asuntos relacionados con 
su encomienda, conceptuándose como auxiliares de la administración de justicia, 
de este modo, se sitúa el desahogo de la prueba de valuación respecto de bienes 
y servicios al procedimiento especial contenido en los artículos indicados. 

NORMAS ÉTICAS 
. :, 

En los Estados Unidos Mexicanos, reconociendo la necesidad de promover y 
fomentar el ejercicio profesional de excelencia, la Asociación Nacional de Institutos 
Mexicanos de Valuación, A.C., durante su XXXI Convención Nacional de 
Valuación realizada en Querétaro, Qro. el 26 de octubre de 1995, ha promulgado 
un conjunto de reglas con las que pretende establecer un "Código de Ética y de 
Principios Generales para el Ejercicio de la Valuación" para los profesionales de la 
valuación agremiados en los Institutos que la integran. 

La Asociación Nacional del Institutos Mexicanos de Valuación, A.C., es una 
sociedad ':mexicana fundada en el año de 1969, misma que agrupa a . los 
organismos de profesionales valuadores denominados "Institutos Mexicanos de 
Valuación", los cuales están constituidos, a su vez, por personas físicas 
profesionales asociadas que han demostrado, a satisfacción · del Instituto 
respectivo, que son competentes para valuar bajo alguna especialidad o 
especialidades específicas y, por lo tanto, han merecido que se les otorgue el 
derecho de señalar su designación como "Miembros I.M.V.". 

El propósito de establecer el código referido ha sido instruir a los usuarios de los 
servicios de valuadores profesionales en relación con lo que, en opinión de la 
Asociación Nacional de Institutos Mexicanos de Valuación, A.C., constituye el 
ejercicio competente y ético de la valuación, orientar a los asociados de los 
Institutos Mexicanos de Valuación para que sean mas competentes en su ejercicio 
profesional y proveer de medios que complementen los usados para examinar a 
candidatos que deseen ingresar a los Institutos, con el propósito de juzgar su 
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destreza, competencia y su entendimiento de los pnnc1p1os de ética. Los 
postulados que se resuelven son expuestos sucesivamente en este apartado. 

3.2.1 DEBERES Y OBLIGACIONES PRIMORDIALES DEL 
VALUADOR 

Es obligación del valuador determinar, describir y definir la expresión de valor 
adecuada, toda vez que existen diferentes metodologías aplicables, cada una de 
las cuales tiene validez en la conclusión final dependiendo del trabajo de valuación 
solicitado, es obligación del valuadqr establecer cuál de éstas es la adecuada al 
caso particular. El procedimiento y, método para determinar el valor requerido, es 
una elección que el valuador mismo debe realizar, no se le podría hacer 
responsable del resultado a menos que tenga la libertad de seleccionar el proceso 
a través del cual se obtendrá ese resultado; no obstante, la práctica correcta de la 
valuación requiere que el método seleccionado sea adecuado oara el propósito, 
,que incluya la consideración de todos los factores que influyen. en el valor y que 
sea presentado en forma clara y lógica. 
';,. 

'Al cumplir con esta obligación, el valuador puede considerar las instrucciones de 
su cliente . ci puede buscar asesoría legal ó profesional, pero la selección de la 
'expfesión.correcta de valor es responsabilidad única del valuador. Es-también su 
obligación' explicar y describir claramente el significado de la expresión. de valor 
específico que él ha determinado con el propósito de obviar un mal entendido y así 
evitar la aplicación equívoca, incorrecta o mala, ya sea en forma deliberada ó no 
d.eliberada. 

be lo .. anterÍor, se desprende la obligación de determinar los resulta~~s numéricos 
adecuados y aplicables con el grado de exactitud que exige el propósito mismo de 
la v¡¡luación, evitando expresar e informar un resultado numérico falso. . 
' . ' . . 

P~ia poder 'C'umplir con sus obligaciones, el valuador debe ser competente en su 
campo de ejercicio; tal competencia se logrará mediante el estudio, la práctica y la 
experiencia. También debe reconocer, comprender y guiar su conducta por los 
p(incipios de ética que son parte esencial del auténtico ejercicio y prác?.ica 
profésional. . _ · 
.• _ <''' . 

U,na :.profesión está basada en un conjunto organizado de . conocimientos 
específicos que no poseen los legos. El conocimiento es de carácter general y 
específico, por tanto, requiere un alto grado de capacitación, así como una 
inver~iqn considerable de tiempo y esfuerzo para adquirirse y poderse aplicar. El 
élier¡tt;!. ~d~bjdo a que no tiene el conocimiento especializado necesario, deposita 
toda su. 'confianza en el valuador y confía que éste aplique sus conocimientos y 
habilidade~· profesionales hasta el punto que sea necesario para lograr los . ,' " \. ' . 
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objetivos del trabajo. Los valuadores deben reconocer esta responsabilidad hacia 
el cliente y para con la sociedad. 

Frecuentemente, una valuación pasa de manos del cliente a terceras personas 
para su uso, mismas que pueden o no conocer al valuador, pero 
independientemente de ello, tienen derecho a confiar en la validez y objetividad de 
las conclusiones del valuador, como lo hace el cliente, por lo que, los valuadores 
deben reconocer también que tienen una responsabilidad ante estas personas 
que, además de su cliente, utilizan los resultados obtenidos en la valuación. 

No obstante, el bienestar del público en general frecuentemente se involucra en la 
ejecución de asignaciones de valuación y, derivado de esto, el valuador tiene una 
obligación y responsabilidad hacia el público en general, que invalida y sobresee 
su obligación hacia su cliente, aunque la principal obligación del valuador hacia su 
cliente es entregar un trabajo completo, sin error y oportunamente, con resultados 
independientes de los deseos ó anhelos del cliente, de otras personas, 
organismos ó instituciones públicas ó privadas. 

El hecho de que un valuador sea contratado para hacer una valuación constituye 
un asunto confidencial, ya que el cliente, sea un ciudadano particular ó uria 
entidad determinada, preferirá, por razones válidas, mantener. eJ encargo en 

. .";"'!;;.. ' • 

secreto. El conocimiento por terceras personas de que un v<@ador ha' sido 
contratado pára llevar a cabo un trabajo especifico puede dificulta tia operación y, 
consecuentemente, no es apropiado de parte del valuador revelar~y __ asignación',' á 
menos que el cliente lo apruebe ó que el valuador se vea obligad.~p,or diligencias 
previstas por la ley. "'"'· · · 

~'l.r;:'f: . ' 

Igualmente, es incorrecto que un valuador revele a terceras personas la cantidad 
que ha determinado en un trabajo valuatorio sin el permiso de su cliente, a menos 
que esta'obligación la imponga la ley, como ya se señaló. 

En ausencia de acuerdo en contrario, el contenido de un informe de valuación es 
propiedad del cliente y éticamente no puede ser publicado, en ninguna form.a 
identificable; sin su aprobación. · 

Es incorrecto que un valuador acepte un trabajo que involucre la valuació[l de uri 
bien para cuya valuación no esta calificado; a menos que se asocie ó consulte .con 
otro valuador que esté debidamente calificado para valuar tal tipo de bienes; 
debiendo informar esta situación al cliente con antelación. En otras palabra, es 
contrario a la ética que un valuador pretenda poseer o manifieste que ·posee 
conocimientos profesionales que no tenga. · · ·· !-~ .' · 

.-1 _,, 

. . ,· . r 

Por otro lado, cuando un valuador es contratado por una de las partes en un litigio 
de orden judicial, se considera práctica contraria a la ética que el vah.iador, eh su 
dictamen, suprima u oculte cualquier hecho, dato u opinión que se·a adyers0 a la 
causa de sú cliente; o que destaque o haga resaltar cualesquiera hechos, datos· u 
opiniones que sean favorables a la posición de su cliente; o que en cualquier otra 
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fórina asuma actitud parcial. En -ese sentido, el valuador tiene la obligación de 
presentar los datos, el análisis y el valor sin importar el efecto que dicha 
presentación tenga sobre la causa de su cliente. 

( 

Si fuera el caso, que más de un cliente busquen los serv1c1os de un mismo 
valuador con respecto a la misma propiedad ó con respecto a la misma causa 
legal, dicho valuador no puede servir apropiadamente a más de uno, excepto en el 
caso en que todas las partes estén·enteradas y de acuerdo. 

El que utiliza un informe de valuación, antes de depositar confianza en las 
conclusiones incluidas en él, tiene derecho a presumir que la persona que firma el 

; ' informe es responsable de las mismas, sea porque ejecutó personalmente el 
trabajo ó porque dicho trabajo fue hecho bajo su supervisión, por ello, es 
importante señalar que la validez de las conclusiones del valuador sobre el valor 
de un bien dependen de la validez de las declaraciones y los datos en que el 
valuador se ha basado, hayan sido proporcionados por el cliente, miembros de 
otras profesiones u obtenidos por él de fuentes oficiales y, en ese sentido, es 
apropiado que el valuador confíe y use ese material, siempre y cuando haga 
constar en su informe sus fuentes documentales y/o de campo que ha utUizado, 

·,.las cuales; debe estar dispuesto y preparado para presentarlas _ante la po~ibilidad 
'· :Oe cualquier verificación que se requiera. " .. 

; ~ '~ . ' 'j. ~ 

El correcto ejercicio profesional de la valuación exige que el valuadcir e'silpule en 
su informe cualesquiera condiciones contingentes ó limitantes que afecten la 
-valuación, sin que ello implique descargar en otros la responsabilidad eh. relación a 

•- cuestiones que están o deberían estar dentro del ámbito de. su competencia y 
'~ coflocimientos profesionales. · 

".,. --.' . ~ : ' . 

''·''A ,'.pesar de: lo anterior, en varias ocasiones el valuador se encuentra en 
.· situaciohés 'en que los datos que considera pertinentes y necesarios para'realizar 

u11a valuación no le son suministrados, o bien, el acceso al bien en' cuestión le es 
negado, sea por el cliente mismo ó por cualquier otra de las partes" in\iéilucradas, 

r ., •.•. 

por ejemplo los libros de registro de la producción de un campo· de petróleo o los 
libros de registro de ingresos y egresos de un hotel, en tal caso el valuador puede 

•' negarse a prestar sus servicios. Esto significa que, cuando consid~re .. i~suficientes 
· los: datos para llevar a cabo su trabajo, no debe realizarlo. · ' ·· 

: ¡ ~ . 

. En los·:c:asos ·en que dos 6 mas val u adores son contratados para elaborá-t una 

.-valuación d1Hi1anera conjunta, el solicitante puede suponer que si todos firman el 
informe, todos son, mancomunada, solidaria, colectiva e individualmente 
responsables de la validez de todas las conclusiones incluidas; si no todos lo 
firman,'ePsolicitante tiene derecho a conocer cualesquiera opiniones disidentes 

.,.. . .. .'/.. · .. 

· Cl,lando" 'dos' ó mas valuad ores son contratados para valuar individUalmente la 
'·misma ¡:'iropiedád, el cliente tiene el derecho a esperar recibir ' opiniones 
: indepenaie'ntes~y a usarlas como forma de cotejo entre los diversos. inf.orh")es, por 
cló qüe'resúltaríá ser comportamiento contrario a la ética engañar respecto a quién 
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realizó una valuación añadiendo la firma de cualquier persona- que, ni hizo el 
trabajo personalmente, ni tuvo a su cargo la supervisión del mismo. Si fuer~- el 
caso de tratar con informes colectivos, igualmente será contrario a la ética. omitir 
cualesquiera firmas u opiniones disidentes, así como que alguno o algunos de 
ellos emitan informes separados --. . , 

Si dos o mas valuadores han sido contratados por un mismo cliente para ernitir 
dictámenes independientes del mismo bien, el que .colaboren entre si o el que 
usen el producto y la información de las pesquisas o los resultados numéricos de 
él o los otros constituirá del mismo modo una práctica carente de ética. 

No obstante, un despacho o una empresa de valuadores puede usar el nombre de 
la sociedad con la firma del responsable, pero la persona quierrhizo la valuación 
debe firmar y se debe incluir en el infonme el nombre de la persona que llevó a 
cabo el trabajo. · 

Si. un __ valuador emite una opinión de valor de un bien. sin haber investigado y 
analizado todos los factores que influyen, tal opinión, excepto por coincidencia 
extraordinaria, será errónea. Emitir tales opiniones improvisadas tiende a dismii')Í.Jir 
la . irl'lportancia .. de la inspección, investigación y análisis en el procedimie_nto 
valua:torio ·y' reduce la confianza con que se reciben los resultados del buen -
ejercicio de la valuación, por eso es declarado que, emitir opiniones irreflexivas y 
sin fundamento, constituye un acto no profesional. 

' . 
' ' 

Si Ufl valuaélor preparase un infonme preliminar, sin señalarlo como tal .y ~stipular 
que las Cifras incluidas podrían estar sujetas a modificación cuando se complete-el 
informe final, existe la posibilidad de que el usuario del informe, estando bajo 1 la 
impresión de que el infonme es final, dé a las cifras un grado de exactitud y 
confiabilidad que éstas no poseen. Los resultados de ésta confianza errónea 
pueden' .ser n~gativos para la reputación de los valuadores profe~ionales en 
general,' así como para la del valuador involucrado. Para eliminar esta-posibilidad 
debé dedararse también que, omitir una declaración limitante _,apropiada· y 
cal,ifi_cad~ra:eii un informe preliminar, es práctica no profesional en la yaluación. , 

Los. a~ufiCios autolaudatorios y la procuración de contratos o comisiones 
valuatórias mediante el uso de pretensiones o promesas falsas, inexactas o 
desorientadoras, son prácticas totalmente negativas al establecimiento - y 
mantenirl'_l.iento de la confianza pública en los resultados de los trabajos·. de 
valuación·, por lo que es de considerar a tales prácticas como constitutivas de una 
conducta contraria a la ética y al recto ejercicio profesional. ), · . _ · ., 

.. '. -, .· .. , 

Ahora, ,abordando un tema que también es importante, es buen~' práctica lleg~r.a 
un contrato escrito ó al menos un acuerdo verbal claro, entre el valuador y el 
cliente, especificando los objetivos y el propósito del trabajo, tiempo_ -en ;quec se 
entreg~'ri'i el' infonme y el monto de los honorarios. Si fuera el caso que .un valuador 
disminuyera los honorarios que ha cotizado a un cliente para un servicio. especifico 
de va:lu_ác)ón· con el propósito de desplazar a otro valuador,., cuanpo, él ,se ha 
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enterado de la cotización del ·mismo, se considerará a ésta como una acción 
contraria a iá ética; de ninguna manera será ética la conducta del valuador que 
intenta desplazar a otro, después que éste ha sido contratado (verbal ó 
formalmente), para un servicio especifico de valuación. 

Si un valuador aceptara un trabajo para el cual él monto de sus honorarios 
dependiera de la cuantía de la adjudicación en un convenio inmobiliario o en una 
causa judicial en donde se empleen sus servicios ó dependa de la cantidad de 
reducción de impuestos obtenida por un cliente en donde se utilizan sus servicios 
ó se sujete a la consumación de una venta ó el financiamiento de una operación 
inmobiliaria en conexión con los cuales se utilizaron sus servicios ó está 
condicionado a la obtención de un resultado o conclusión especificada por su 
.cliente, entonces_ cualquier persona que consider-ase la ·posibilidad de utilizar el 
resultado del trabajo . del valuador podría sospechar que los resultados son 

·tendenciosos para buscar un beneficio propio y los consideraría también inválidos; 
tai situación obraria en contra del establecimiento y mantenimiento de la 
credibilidad y confianza en los resultados de los trabajos valuatorios en general, 
por lo que, al· contratar y aceptar ese tipo de honorarios condicionados o 
dependientes del resultado, se actúa de manera contraria la ética y se constituye . . 
una forma de ejercicio no profesional. . .-

En relación con lo mismo, todo vah.iador debe obligarse a jamás alterar- los 
resultados obtenidos mediante la aplicación de métodos y procedimientos 
considerados como buena prácti~a de la valuación, para obtener mayores 
honorarios. 

Por los anteriores motivos, se declara que no es ético y constituye una forma de 
ejercicio no profesional si un valuador alterase los resultados numéricos de un -
trabajo de valuación, pagare o aceptase conceder, a fin de obtener un trabajo 
valuatorio, cuarquier tipo de comisión, reembolso, división de comisión de corretaje 
o cualquiera que se les asimile, o si compitiese o concursare por un trabajo o 
comisión de valuación sobre postura en subasta cuando el -monto de los 
honorarios sea la única base para la contratación; sin embargo, esta última 
restricción no debe interpretarse como 'impedimento para la entrega de propuestas 
para la prestación de servicios. 

Finalmente, cualquier valuador tiene la obligación de proteger la·· reputación 
profesional de todos los valuadores, sean éstos miembros de alguna asociación o 
. no, mientras que trabajen conforme al "Código de Ética y de Principios Generales 
para el Ejercicio de la Valuación"; de hecho, es declarado contrario a la ética que 
un valuador perjudique ó trate de perjudicar, a través de declaraciones falsas 6 
tendenciosas ó por insinuaciones, la reputación profesional de cualquier valuador. 

114 M. en l. Enrique Augusto Hernández-Ruiz 
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